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Dados da Empresa/ Composicédo do Capital

Namero de Acgdes Trimestre Atual
(Mil) 30/06/2011
Do Capital Integralizado

Ordinérias 137.032.734
Preferenciais 133.354.132
Total 270.386.866

Em Tesouraria

Ordinarias 0
Preferenciais 454,425
Total 454.425
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DFs Individuais / Balangco Patrimonial Ativo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 30/06/2011 31/12/2010
1 Ativo Total 3.766.839 4.220.800
1.01 Ativo Circulante 218.814 292.150
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 158.009 229.436
1.01.02 AplicagBes Financeiras 20.249 19.790
1.01.02.01 AplicagBes Financeiras Avaliadas a Valor Justo 20.249 19.790
1.01.02.01.02 Titulos Disponiveis para Venda 20.249 19.790
1.01.06 Tributos a Recuperar 36.310 34.901
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 36.310 34.901
1.01.07 Despesas Antecipadas 2.526 5.131
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 1.720 2.892
1.02 Ativo N&o Circulante 3.548.025 3.928.650
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 406.250 511.499
1.02.01.06 Tributos Diferidos 20.719 20.719
1.02.01.06.01 Imposto de Renda e Contribuigdo Social Diferidos 20.719 20.719
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 374.977 483.230
1.02.01.09 Outros Ativos N&o Circulantes 10.554 7.550
1.02.02 Investimentos 2.422.068 2.750.723
1.02.02.01 ParticipacGes Societarias 2.422.068 2.750.723
1.02.02.01.02 ParticipagBes em Controladas 2.422.068 2.750.723
1.02.03 Imobilizado 719.574 666.251
1.02.03.03 Imobilizado em Andamento 719.574 666.251
1.02.03.03.01 Adiantamento para aquisicao de aeronaves 341.955 308.494
1.02.03.03.02 Direito de posse imobilizado 377.619 357.757
1.02.04 Intangivel 133 177
1.02.04.01 Intangiveis 133 177
1.02.04.01.01 Contrato de Concesséo 133 177
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DFs Individuais / Balan¢co Patrimonial Passivo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 30/06/2011 31/12/2010
2 Passivo Total 3.766.839 4.220.800
2.01 Passivo Circulante 34.591 88.632
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 288 24
2.01.01.02 Obrigacdes Trabalhistas 288 24
2.01.02 Fornecedores 690 2.210
2.01.03 Obrigacdes Fiscais 950 719
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 32.070 34.229
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 32.070 34.229
2.01.05 Outras Obrigacdes 593 51.450
2.01.05.02 Outros 593 51.450
2.01.05.02.01 Dividendos e JCP a Pagar 593 51.450
2.02 Passivo Néo Circulante 1.127.599 1.202.999
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 1.119.707 1.193.316
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 1.119.707 1.193.316
2.02.02 Outras Obrigactes 7.892 9.683
2.02.02.02 Outros 7.892 9.683
2.03 Patrim6nio Liquido 2.604.649 2.929.169
2.03.01 Capital Social Realizado 2.297.268 2.296.461
2.03.01.01 Capital Social 2.316.462 2.315.655
2.03.01.02 Custo na Emisséo de Acdes -19.194 -19.194
2.03.02 Reservas de Capital 107.060 92.103
2.03.02.05 Acdes em Tesouraria -11.887 -11.887
2.03.02.08 Remuneracao baseada em acdes 58.684 43.727
2.03.02.09 Reserva de capital 60.263 60.263
2.03.04 Reservas de Lucros 529.532 529.532
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados -326.769 0
2.03.06 Ajustes de Avaliagao Patrimonial -2.442 11.073
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ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2011 - GOL LINHAS AEREAS INTELIGENTES SA

DFs Individuais / Demonstracado do Resultado

Versdo: 1

(Reais Mil)
Cdédigo da Descri¢do da Conta Trimestre Atual Acumulado do Atual Igual Trimestre do  Acumulado do Exercicio
Conta 01/04/2011 a 30/06/2011 Exercicio Exercicio Anterior Anterior
01/01/2011 a 30/06/2011 01/04/2010 a 30/06/2010 01/01/2010 a 30/06/2010
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -364.646 -329.426 -18.724 46.713
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -11.650 -22.059 -13.080 -19.660
3.04.04 Outras Receitas Operacionais 7.356 7.356 8.852 17.762
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial -360.352 -314.723 -14.496 48.611
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos -364.646 -329.426 -18.724 46.713
3.06 Resultado Financeiro 5.890 2.657 -33.154 -73.126
3.06.01 Receitas Financeiras 32.703 56.537 3.501 7.943
3.06.02 Despesas Financeiras -26.813 -53.880 -36.655 -81.069
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro -358.756 -326.769 -51.878 -26.413
3.08 Imposto de Renda e Contribuigao Social sobre o Lucro 53 0 -29 -1.572
3.08.01 Corrente 53 0 -70 -1.572
3.08.02 Diferido 0 0 41 0
3.09 Resultado Liquido das Operag6es Continuadas -358.703 -326.769 -51.907 -27.985
3.11 Lucro/Prejuizo do Periodo -358.703 -326.769 -51.907 -27.985
3.99 Lucro por Agéo - (Reais / Agdo)
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DFs Individuais / Demonstracédo do Resultado Abrangente

Versdo: 1

(Reais Mil)

Cdédigo da Descri¢do da Conta Trimestre Atual Acumulado do Atual Igual Trimestre do  Acumulado do Exercicio

Conta 01/04/2011 a 30/06/2011 Exercicio Exercicio Anterior Anterior
01/01/2011 & 30/06/2011 01/04/2010 a 30/06/2010 01/01/2010 & 30/06/2010

4.01 Lucro Liquido do Periodo -358.703 -326.769 -51.907 -27.985

4.02 Outros Resultados Abrangentes -28.798 -13.515 -1.957 -1.987

4.03 Resultado Abrangente do Periodo -387.501 -340.284 -53.864 -29.972
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DFs Individuais / Demonstracdo do Fluxo de Caixa - Método Indireto

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2011 a 30/06/2011 01/01/2010 a 30/06/2010
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais -75.848 -2.657
6.01.01 Caixa Gerado nas Operacgdes 305.362 44.857
6.01.01.01 Deprecia¢des e Amortizacdes 44 44
6.01.01.03 Equivaléncia Patrimonial 314.723 -48.611
6.01.01.04 Remuneracédo Baseada em Acgles 14.957 14.377
6.01.01.05 Variagbes Cambiais e Monetarias Liquidas -78.242 44.870
6.01.01.06 Juros sobre Empréstimos e Outros, Liquido 53.880 27.469
6.01.01.07 Resultados Liquidos com Derivativos 0 6.708
6.01.02 VariagBes nos Ativos e Passivos -54.441 -19.529
6.01.02.01 Depositos -3.004 10.648
6.01.02.02 Impostos a Recuperar -1.409 -866
6.01.02.04 Obrigagdes Fiscais -1.560 -11.800
6.01.02.05 Juros Pagos -51.406 -33.299
6.01.02.06 Imposto de Renda Pago 0 -1.572
6.01.02.07 Outros obrigacdes 683 -2.563
6.01.02.08 Fornecedores -1.520 -1.407
6.01.02.09 Despesas antecipadas e outros creditos e valores 3.775 29.085
6.01.02.10 Operacgbes de hedge a apropriar 0 -7.755
6.01.03 Outros -326.769 -27.985
6.01.03.01 Lucro/ prejuizo liquido do exercicio -326.769 -27.985
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -53.782 -58.309
6.02.01 AplicagBes Financeiras -459 8.079
6.02.02 Caixa restrito 0 3.180
6.02.03 Pagamento de imobilizado -53.323 -69.568
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento 58.203 1.018
6.03.01 Captagéo 0 26.316
6.03.02 Pagamentos 0 -44.315
6.03.03 Crédito com empresas ligadas 108.253 85.327
6.03.04 Aumento de capital 807 119.529
6.03.05 Dividendos pagos -50.857 -185.839
6.05 Aumento (Reducéo) de Caixa e Equivalentes -71.427 -59.948
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 229.436 226.987
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 158.009 167.039
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DFs Individuais / Demonstracédo das Mutacdes do Patrimdnio Liquido / DMPL - 01/01/2011 a 30/06/2011

(Reais Mil)

Codigo da  Descrigéo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patrimonio Liquido
Conta Integralizado Opcoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acbes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 2.296.461 92.103 529.532 0 11.073 2.929.169
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 2.296.461 92.103 529.532 0 11.073 2.929.169
5.04 TransagOes de Capital com os Sécios 807 14.957 0 0 0 15.764
5.04.08 Aumento de capital por opgdo de compra de agdes 807 0 0 0 0 807
5.04.09 Opgao de compra de agdes 0 14.957 0 0 0 14.957
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -326.769 -13.515 -340.284
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 -326.769 -13.515 -340.284
5.05.02.06 Prejuizo liquido do periodo 0 0 0 -326.769 0 -326.769
5.05.02.07  Outros 0 0 0 0 -13.515 -13.515
5.07 Saldos Finais 2.297.268 107.060 529.532 -326.769 -2.442 2.604.649

PAGINA: 7 de 87



ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2011 - GOL LINHAS AEREAS INTELIGENTES SA Verséo : 1

DFs Individuais / Demonstracédo das Mutacdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2010 a 30/06/2010

(Reais Mil)

Codigo da  Descrigéo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patrimonio Liquido
Conta Integralizado Opcoes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acbes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 2.175.600 67.360 596.627 -230.419 818 2.609.986
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 2.175.600 67.360 596.627 -230.419 818 2.609.986
5.04 TransagOes de Capital com os Sécios 119.529 14.377 0 0 -1.987 131.919
5.04.01 Aumentos de Capital 119.529 0 0 0 0 119.529
5.04.08 Opgao de compra de agdes 0 14.377 0 0 0 14.377
5.04.09 Outros resultados abrangentes 0 0 0 0 -1.987 -1.987
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -27.985 0 -27.985
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 -27.985 0 -27.985
5.05.02.06 Prejuizo liquido do periodo 0 0 0 -27.985 0 -27.985
5.07 Saldos Finais 2.295.129 81.737 596.627 -258.404 -1.169 2.713.920
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DFs Individuais / Demonstracéo do Valor Adicionado

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2011 & 30/06/2011 01/01/2010 & 30/06/2010
7.01 Receitas 7.356 17.762
7.01.02 Outras Receitas 7.356 17.762
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -5.261 -3.245
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -5.261 -3.245
7.03 Valor Adicionado Bruto 2.095 14.517
7.04 Retengdes -44 -44
7.04.01 Depreciacdo, Amortizagao e Exaustao -44 -44
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 2.051 14.473
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia -239.093 149.431
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial -314.723 48.611
7.06.02 Receitas Financeiras 75.630 100.820
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir -237.042 163.904
7.08 Distribuic@o do Valor Adicionado -237.042 163.904
7.08.01 Pessoal 15.712 15.136
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribui¢cfes 136 1.707
7.08.03 Remuneracdo de Capitais de Terceiros 73.878 175.046
7.08.03.03 Outras 73.878 175.046
7.08.03.03.01 Arrendatarios 904 1.100
7.08.03.03.02 Financiadores 72.974 173.946
7.08.04 Remuneracgéo de Capitais Proprios -326.768 -27.985
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo -326.768 -27.985
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DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Ativo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 30/06/2011 31/12/2010
1 Ativo Total 9.195.926 9.063.847
1.01 Ativo Circulante 2.659.531 2.704.852
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 1.643.472 1.955.858
1.01.02 AplicagBes Financeiras 313.431 22.606
1.01.03 Contas a Receber 281.087 303.054
1.01.03.01 Clientes 281.087 303.054
1.01.04 Estoques 141.746 170.990
1.01.06 Tributos a Recuperar 117.644 88.143
1.01.06.01 Tributos Correntes a Recuperar 117.644 88.143
1.01.07 Despesas Antecipadas 88.727 116.182
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 73.424 48.019
1.01.08.03 Outros 73.424 48.019
1.02 Ativo Nao Circulante 6.536.395 6.358.995
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 1.617.897 1.630.850
1.02.01.06  Tributos Diferidos 831.022 817.545
1.02.01.06.01 Imposto de Renda e Contribuigcdo Social Diferidos 831.022 817.545
1.02.01.07 Despesas Antecipadas 49.515 54.201
1.02.01.09 Outros Ativos N&o Circulantes 737.360 759.104
1.02.01.09.01 Ativos N&o-Correntes a Venda 7.053 9.227
1.02.01.09.03 Caixa Restrito 8.608 34.500
1.02.01.09.04 Depositos 611.435 715.377
1.02.01.09.05 Aplicacbes Financeiras 110.264 0
1.02.03 Imobilizado 3.659.079 3.460.968
1.02.03.01 Imobilizado em Operacéo 1.061.811 926.874
1.02.03.01.01 Outros equipamentos de voo 876.911 751.816
1.02.03.01.04 QOutros 184.900 175.058
1.02.03.02 Imobilizado Arrendado 2.233.994 2.210.433
1.02.03.02.01 Sob Arrendamento Financeiro 2.233.994 2.210.433
1.02.03.03 Imobilizado em Andamento 363.274 323.661
1.02.03.03.01 Adiantamento para aquisi¢édo de imobilizado 363.274 323.661
1.02.04 Intangivel 1.259.419 1.267.177
1.02.04.01 Intangiveis 717.117 724.875
1.02.04.02 Goodwill 542.302 542.302
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DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Passivo

Versdo : 1

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Trimestre Atual Exercicio Anterior
Conta 30/06/2011 31/12/2010
2 Passivo Total 9.195.926 9.063.847
2.01 Passivo Circulante 1.725.982 1.688.993
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 252.682 205.993
2.01.01.02 Obrigacdes Trabalhistas 252.682 205.993
2.01.02 Fornecedores 235.215 215.792
2.01.03 Obrigacdes Fiscais 50.403 58.197
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 342.102 346.008
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 342.102 346.008
2.01.05 Outras Obrigacdes 829.872 807.036
2.01.05.02 Outros 829.872 807.036
2.01.05.02.01 Dividendos e JCP a Pagar 593 51.450
2.01.05.02.04 Taxas e Tarifas Aeroportuarias 140.344 85.140
2.01.05.02.05 Transportes a Executar 492.763 517.006
2.01.05.02.06 Programa de milhagem 55.744 55.329
2.01.05.02.07 Adiantamentos de Clientes 29.023 24.581
2.01.05.02.08 Outras Obrigac6es 111.405 73.530
2.01.06 Provis6es 15.708 55.967
2.02 Passivo Néo Circulante 4.865.295 4.445.685
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 3.700.052 3.395.080
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 3.700.052 3.395.080
2.02.02 Outras Obrigagbes 313.672 319.509
2.02.02.02 Outros 313.672 319.509
2.02.02.02.03 Programa de milhagem 162.586 152.327
2.02.02.02.04 Adiantamento de Clientes 0 33.262
2.02.02.02.05 Obrigacdes Fiscais 121.833 99.715
2.02.02.02.06 Outros 29.253 34.205
2.02.03 Tributos Diferidos 670.276 642.185
2.02.03.01 Imposto de Renda e Contribui¢céo Social Diferidos 670.276 642.185
2.02.04 Provisdes 181.295 88.911
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 181.295 88.911
2.03 Patrim6nio Liquido Consolidado 2.604.649 2.929.169
2.03.01 Capital Social Realizado 2.183.940 2.183.133
2.03.01.01 Capital Social 2.316.462 2.315.655
2.03.01.02 Custo na Emisséo de Acdes -132.522 -132.522
2.03.02 Reservas de Capital 107.060 92.103
2.03.02.05 AcBes em Tesouraria -11.887 -11.887
2.03.02.07 Remuneracdo Baseada em Ac¢Bes 58.684 43.727
2.03.02.08 Reserva de Capital 60.263 60.263
2.03.04 Reservas de Lucros 642.860 642.860
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados -326.769 0
2.03.06 Ajustes de Avaliacao Patrimonial -2.442 11.073
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ITR - Informagdes Trimestrais - 30/06/2011 - GOL LINHAS AEREAS INTELIGENTES SA

DFs Consolidadas / Demonstracdo do Resultado

Versdo: 1

(Reais Mil)
Cdédigo da Descri¢do da Conta Trimestre Atual Acumulado do Atual Igual Trimestre do  Acumulado do Exercicio
Conta 01/04/2011 a 30/06/2011 Exercicio Exercicio Anterior Anterior
01/01/2011 a 30/06/2011 01/04/2010 a 30/06/2010 01/01/2010 a 30/06/2010
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servicos 1.566.341 3.405.303 1.590.853 3.320.670
3.01.01 Transporte de Passageiros 1.378.585 3.025.673 1.410.679 2.978.561
3.01.02 Transporte de Cargas e Outros 187.756 379.630 180.174 342.109
3.02 Custo dos Bens e/ou Servigos Vendidos -1.567.901 -3.040.504 -1.297.212 -2.622.423
3.03 Resultado Bruto -1.560 364.799 293.641 698.247
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -269.254 -557.103 -236.372 -449.558
3.04.01 Despesas com Vendas -152.955 -302.389 -143.763 -272.300
3.04.01.01 Despesas Comerciais -152.955 -302.389 -143.763 -272.300
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -116.299 -254.714 -92.609 -177.258
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos -270.814 -192.304 57.269 248.689
3.06 Resultado Financeiro -87.026 -112.832 -113.203 -246.943
3.06.01 Receitas Financeiras 62.497 164.361 22.391 41.789
3.06.01.01 Receitas com Aplicacdes Financeiras 33.376 67.565 22.391 41.789
3.06.01.02 Variacdo Cambial, liq 27.013 96.796 0 0
3.06.01.03 Outras Receitas Financeiras 2.108 0 0 0
3.06.02 Despesas Financeiras -149.523 -277.193 -135.594 -288.732
3.06.02.01 Juros sobre Empréstimos -86.670 -176.193 -71.723 -138.877
3.06.02.02 Resultado Liguido com Derivativos -62.853 -93.468 -25.733 -43.504
3.06.02.03 Outras Despesas 0 -7.532 -8.590 -19.054
3.06.02.04 Varia¢do Cambial liquida 0 0 -29.548 -87.297
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro -357.840 -305.136 -55.934 1.746
3.08 Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro -863 -21.633 4.027 -29.731
3.08.01 Corrente 3.794 -308 11.882 -20.558
3.08.02 Diferido -4.657 -21.325 -7.855 -9.173
3.09 Resultado Liquido das Operacdes Continuadas -358.703 -326.769 -51.907 -27.985
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo -358.703 -326.769 -51.907 -27.985
3.11.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora -358.703 -326.769 -51.907 -27.985
3.99 Lucro por Acao - (Reais / A¢éo)
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Resultado Abrangente

(Reais Mil)
Cdédigo da Descri¢do da Conta Trimestre Atual Acumulado do Atual Igual Trimestre do  Acumulado do Exercicio
Conta 01/04/2011 a 30/06/2011 Exercicio Exercicio Anterior Anterior
01/01/2011 a 30/06/2011 01/04/2010 a 30/06/2010 01/01/2010 a 30/06/2010
4.01 Lucro Liquido Consolidado do Periodo -358.703 -326.769 -51.907 -27.985
4.02 Outros Resultados Abrangentes -28.798 -13.515 -1.957 -1.987
4.02.01 Ativos financeiros disponiveis para venda 0 -487 -590 -913
4.02.02 Hedges de fluxo de caixa -43.634 -19.740 -2.073 -1.630
4.02.03 Efeito fiscal 14.836 6.712 706 556
4.03 Resultado Abrangente Consolidado do Periodo -387.501 -340.284 -53.864 -29.972
4.03.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora -387.501 -340.284 -53.864 -29.972
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Fluxo de Caixa - Método Indireto

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2011 a 30/06/2011 01/01/2010 a 30/06/2010
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais -14.996 438.449
6.01.01 Caixa Gerado nas Operacgdes 370.734 401.740
6.01.01.01 Depreciacdes e amortizacdes 180.824 144,131
6.01.01.02 Provisédo para devedores duvidosos 4.480 4.588
6.01.01.03 Provisdo para processos judiciais 2.836 6.971
6.01.01.04 Provisdo para contratos onerosos 12.330 358
6.01.01.05 Reversao de provisao para obsolescéncia 19 0
6.01.01.06 Impostos diferidos 21.325 9.173
6.01.01.07 Remuneracgéo baseada em acdes 14.957 14.377
6.01.01.08 VariagBes cambiais e monetarias, liquidas -111.237 59.779
6.01.01.09 Juros sobre empréstimos e outros, liquidos 176.193 138.877
6.01.01.10 Resultado néo realizado de hedge liquido de impostos 26.485 43.774
6.01.01.11 Proviséo para devolucdo de aeronaves -1.508 13.151
6.01.01.14 Programa de milhagem 10.674 -33.439
6.01.01.15 Baixa do imobilizado e intangivel 5.073 0
6.01.01.16 Provisdo para participacdo de resultado 28.283 0
6.01.02 VariagBes nos Ativos e Passivos -58.961 64.694
6.01.02.01 Contas a receber 17.487 264.261
6.01.02.02 Estoques 29.225 -28.713
6.01.02.03 Depositos 26.329 31.693
6.01.02.04 Despesas Antecipadas e impostos a recuperar 2.639 27.216
6.01.02.05 Outros ativos 5.367 6.900
6.01.02.06 Fornecedores 19.423 103.279
6.01.02.07 Transporte a executar 22.046 -131.510
6.01.02.08 Adiantamento a clientes -28.820 -27.184
6.01.02.09 Obrigacdes trabalhistas 46.536 42.303
6.01.02.10 Taxas e tarifas aeroportuarias 8.915 -5.128
6.01.02.11 Obrigacdes fiscais 7.918 -5.017
6.01.02.12 Provisbes -48.345 -29.629
6.01.02.14 Juros pagos -73.404 -68.154
6.01.02.15 Imposto de renda pago -308 -20.558
6.01.02.16 Proviséo para participacdo de resultado -56.727 -70.000
6.01.02.17 Seguros -30.168 -40.420
6.01.02.18 Outras obrigacdes -7.074 15.355
6.01.03 Outros -326.769 -27.985
6.01.03.01 Lucro liquido do exercicio -326.769 0
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -506.773 -308.115
6.02.01 Aplicag@es financeiras -401.089 415
6.02.02 Caixa restrito 25.892 -46.464
6.02.03 Pagamento de imobilizado -118.306 -220.710
6.02.04 Aumento de intangivel -13.270 -41.356
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento 207.917 14.540
6.03.02 CaptagOes 548.458 301.516
6.03.03 Pagamentos -290.491 -220.666
6.03.04 Aumento de Capital 807 119.529
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Fluxo de Caixa - Método Indireto

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2011 & 30/06/2011 01/01/2010 & 30/06/2010
6.03.05 Dividendos pagos -50.857 -185.839
6.04 Variagdo Cambial s/ Caixa e Equivalentes 1.466 -9.292
6.05 Aumento (Reducao) de Caixa e Equivalentes -312.386 135.582
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 1.955.858 1.382.408
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 1.643.472 1.517.990
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DFs Consolidadas / Demonstracdo das Mutacdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2011 a 30/06/2011

(Reais Mil)

Versdo: 1

Codigo da  Descricdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patrimonio Liquido Participagdo dos Nao Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opgdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
AcBes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 2.183.133 92.103 642.860 0 11.073 2.929.169 0 2.929.169
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 2.183.133 92.103 642.860 0 11.073 2.929.169 0 2.929.169
5.04 Transacdes de Capital com os Sécios 807 14.957 0 0 0 15.764 0 15.764
5.04.08 Aumento de capital por exercicio de aces 807 0 0 0 0 807 0 807
5.04.09 Opcao de compra de acBes 0 14.957 0 0 0 14.957 0 14.957
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -326.769 -13.515 -340.284 0 -340.284
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 -326.769 -13.515 -340.284 0 -340.284
5.05.02.06 Prejuizo liquido do periodo 0 0 0 -326.769 -13.515 -340.284 0 -340.284
5.07 Saldos Finais 2.183.940 107.060 642.860 -326.769 -2.442 2.604.649 0 2.604.649
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DFs Consolidadas / Demonstracdo das Muta¢cdes do Patriménio Ligquido / DMPL - 01/01/2010 a 30/06/2010

(Reais Mil)

Versdo: 1

Codigo da  Descricdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patrimonio Liquido Participagdo dos Nao Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opgdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
AcBes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 2.062.272 67.360 596.627 -117.091 818 2.609.986 0 2.609.986
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 2.062.272 67.360 596.627 -117.091 818 2.609.986 0 2.609.986
5.04 Transacdes de Capital com os Sécios 119.529 14.377 0 0 0 133.906 0 133.906
5.04.08 Aumento de capital por exercicio de aces 463 0 0 0 0 463 0 463
5.04.09 Aumento de capital em 05 de maio de 119.066 0 0 0 0 119.066 0 119.066
2010
5.04.10 Opcao de compra de acles 0 14.377 0 0 0 14.377 0 14.377
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 -27.985 -1.987 -29.972 0 -29.972
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 -27.985 -1.987 -29.972 0 -29.972
5.05.02.06 Prezuizo liquido do periodo 0 0 0 -27.985 0 -27.985 0 -27.985
5.05.02.07 Outros resultados abrangentes liquido 0 0 0 0 -1.987 -1.987 0 -1.987
5.07 Saldos Finais 2.181.801 81.737 596.627 -145.076 -1.169 2.713.920 0 2.713.920
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Valor Adicionado

Versdo : 1

(Reais Mil)
Codigo da  Descricdo da Conta Acumulado do Atual Acumulado do Exercicio
Conta Exercicio Anterior
01/01/2011 & 30/06/2011 01/01/2010 & 30/06/2010
7.01 Receitas 3.561.189 3.469.509
7.01.02 Outras Receitas 3.565.669 3.474.097
7.01.02.01 Transportes de Passageiros, Cargas e Outros 3.565.669 3.474.097
7.01.04 Provisdo/Reverséo de Créds. Liquidagcdo Duvidosa -4.480 -4.588
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -2.295.864 -1.937.737
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -690.400 -612.012
7.02.04 Outros -1.605.464 -1.325.725
7.02.04.01 Fornecedores de Combustivel e Lubrificante -1.411.862 -1.135.490
7.02.04.02 Seguros de Aeronaves -16.769 -24.562
7.02.04.03 Comerciais e Publicidade -176.833 -165.673
7.03 Valor Adicionado Bruto 1.265.325 1.531.772
7.04 Retencdes -180.824 -144.131
7.04.01 Depreciacdo, Amortiza¢do e Exaustao -180.824 -144.131
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 1.084.501 1.387.641
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 487.465 448.715
7.06.02 Receitas Financeiras 487.465 448.715
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 1.571.966 1.836.356
7.08 Distribui¢é@o do Valor Adicionado 1.571.966 1.836.356
7.08.01 Pessoal 744.741 596.008
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuicdes 312.941 286.322
7.08.03 Remuneracao de Capitais de Terceiros 841.053 982.011
7.08.03.03 Outras 841.053 982.011
7.08.03.03.01 Financiadores 600.297 695.659
7.08.03.03.02 Arrendatarios 240.756 286.352
7.08.04 Remuneracgéo de Capitais Proprios -326.769 -27.985
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo -326.769 -27.985
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Comentario da Administracao

No dia 28 de julho de 2011, a Companhia anunciou a revisdo de suas proje¢des financeiras para o
ano 2011, tendo em vista a manutencdo ao longo de todo o segundo trimestre, de um cenario
competitivo onde um aumento excessivo de oferta no mercado brasileiro provocou redu¢do no
preco das tarifas. Com a perspectiva da permanéncia do custo de combustivel em patamares
elevados, e considerando que no segundo trimestre alguns custos ficaram acima da expectativa, a
Companhia estad implementando um plano de agdo de reducdes adicionais de custos, com foco nos
custos ex-combustivel.

Essas medidas ja foram iniciadas e terdo impacto completo nos doze meses de 2012. Apé6s a
implantacdo de todas as iniciativas em curso, estima-se uma reducdo de cerca de R$650 milhdes
de despesas, aproximadamente de R$1,10 centavos no CASK ex-combustivel, retomando o
patamar de custo unitario de R$8,50, e de R$1,25 centavos no CASK total da GOL para o ano de
2012. As acdes estdo alinhadas com o compromisso da GOL em manter seus custos adequados ao
seu modelo de negdcio, mantendo os seus compromissos de segurancga e qualidade.

A GOL mantém sua estratégia financeira de altos niveis de liquidez e perfil de amortizacdo de
divida adequado, com baixo risco de refinanciamento visando assegurar o0 crescimento
sustentavel. Com as medidas em implementagcdo, a Companhia devera voltar a dar retorno
adequado aos seus acionistas, ja em 2012.

A Companhia valoriza sua posi¢cdo estratégica no mercado doméstico brasileiro e acredita que
seu modelo de négocio seja o mais adequado para a inclusdo econémica e social, quebrando as
barreiras culturais existentes no transporte aéreo brasileiro, e explorando um mercado com
enorme potencial de crescimento durante as préoximas décadas dada sua baixa penetracao.

A GOL continua comprometida com a sua estratégia de baixo custo, baixa tarifa e continuara
trabalhando para estar sempre alinhada com seu objetivo de ser a melhor companhia para viajar,
trabalhar e investir.

Constantino de Oliveira Junior Fundador e Presidente da GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A.

AclOes para a Reducao Adicional de Custos

As acdes desenvolvidas tém alcance amplo, estdo diretamente relacionadas ao DNA de baixo
custo e baixa tarifa da Companhia e contam com o comprometimento da Administracdo e
colaboradores da GOL para a sua réapida e eficiente implementacdo. Entre as principais ac¢des
destacamos:

3 Implementacdo de uma nova grade de servi¢cos a bordo, que inclui a ampliacdo dos servigcos
de venda a bordo e maior padronizagdo dos servigos atualmente existentes;

& Aumento da eficiéncia das tripulagdes técnica e comercial, pelo aumento da utilizacao da
frota, e também pela readequacédo das tripulagcbes de acordo com o capacidade das aeronaves;

] Reducédo significativa das despesas referentes a devolugdo de aeronaves B767s, que néo
fazem parte da operacgédo central (“core”). Ao final de 2011, a Companhia ainda tera 3 aeronaves
para devolugdo, mas com a sua situacdo econdmica equacionada;

& Reducdo de despesas correntes de manutencdo pela efetividade total em 2012 das medidas
tomadas ao longo de 2011, em especial decorrentes do acordo de manuten¢gdo com a Delta Tec
Ops;
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] Economias adicionais de combustivel como resultado de investimentos em tecnologia nas
aeronaves a serem recebidas daqui para frente, em especial novas turbinas mais eficientes em
cerca de 2% do consumo.

# Desempenho Operacional

Sistema Total 2T11 2T10 Var.% 1T11 Var.%

ASK - GOL (bilhdes) 11,4 11,1 2,9% 11,9 -4,2%

ASK - Outros (bilhdes) 24,4 20,4 19,9% 24,1 1,2%

ASK - Industria (bilhdes) 35,8 31,4 13,9% 36,0 -0,5%

RPK - GOL (bilhges) 7.6 6,7 13,4% 8,6 -11,9%

RPK - Outros (bilhdes) 18,1 13,9 30,5% 17,9 1,0%

RPK - Indastria (bilhdes) 25,7 20,5 25,0% 26,5 -3,2%

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

Ocupagéo - Outros (%) 74,2% 68,1% +6,1 pp 74,4% -0,2 pp

Ocupacgédo - InduUstria (%) 71,7% 65,4% +6,4 pp 73,7% -2,0 pp

Mercado Doméstico

ASK - GOL (bilhges) 10,4 10,0 4,2% 10,5 -1,2%

ASK - Outros (bilhdes) 17,2 14,2 21,6% 17,1 0,5%

ASK - Industria (bilhdes) 27,7 24,2 14,4% 27,7 -0,1%

RPK - GOL (bilhges) 7,0 6,1 14,2% 7,8 -10,0%

RPK - Outros (bilhges) 12,2 9,1 34,7% 12,4 -1,2%

RPK - Industria (bilhdes) 19,2 15,2 26,5% 20,1 -4,6%

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

Ocupacgédo - Outros (%) 71,0% 64,1% +6,9 pp 72,3% -1,3 pp

Ocupacgédo - InduUstria (%) 69,5% 62,9% +6,6 pp 72,8% -3,3 pp

Mercado Internacional

ASK - GOL (bilhges) 1,0 11 -9,8% 1,3 -27,7%

ASK - Outros (bilhdes) 7,2 6,2 15,9% 7,0 3,0%

ASK - Industria (bilhdes) 8,1 7.3 12,2% 8,3 -1,9%

RPK - GOL (bilhdes) 0,6 0,6 4,8% 0,8 -29,2%

RPK - Qutros (bilhdes) 5,9 4,8 22,6% 5,5 5,8%

RPK - Industria (bilhdes) 6,5 54 20,7% 6,4 1,3%

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

Ocupacéo - outros (%) 81,7% 77,3% +4,4 pp 79,5% +2,2 pp

Ocupacao - Industria (%) 79,4% 73,8% +5,6 pp 76,9% +2,5 pp
L Dados da Agéncia Nacional de Aviagdo Civil (Anac): Ajustados com a Nova Metodologia utilizada desde Out/2010.

Sistema Total 1S11 1S10 Var.%

ASK - GOL (bilhdes) 23,3 22,2 4,7%

ASK - Outros (bilhdes) 48,5 40,7 19,2%

ASK - Industria (bilhdes) 71,8 62,9 14,1%

RPK - GOL (bilhdes) 16,2 14,5 11,4%

RPK - Qutros (bilhdes) 36,0 28,7 25,6%

RPK - Industria (bilhdes) 52,2 43,2 20,8%

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

Ocupagéo - Outros (%) 74,3% 70,5% +3,8 pp

Ocupacgédo - Industria (%) 72, 7% 68,7% +4,1 pp

Mercado Doméstico
ASK - GOL (bilhdes) 21,0 20,0 4.7%
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ASK - Outros (bilhdes) 34,4 28,4 21,2%
ASK - Indastria (bilhdes) 55,3 48,4 14,4%
RPK - GOL (bilhdes) 14,7 13,2 11,4%
RPK - Outros (bilhdes) 24.6 19,2 28,4%
RPK - Industria (bilhdes) 39,4 32,4 21,5%
Ocupacédo - GOL (%) 70,3% 66,0% +4,3 pp
Ocupacdao - Outros (%) 71,6% 67,6% +4,0 pp
Ocupagdo - Industria (%) 71,1% 67,0% +4,2 pp
Mercado Internacional

ASK - GOL (bilhées) 2,3 2,2 4,5%
ASK - Outros (bilhdes) 14,2 12,3 14,7%
ASK - Industria (bilhdes) 16,5 14,5 13,2%
RPK - GOL (bilhdes ) 1,4 1,3 11,1%
RPK - Outros (bilhdes) 11,4 9,5 20,0%
RPK - Industria (bilhdes) 12,8 10,8 19,0%
Ocupacdo - GOL (%) 62,4% 58,7% +3,7 pp
Ocupacdao - Outros (%) 80,6% 77.1% +3,6 pp
Ocupacgédo - Industria (%) 78,1% 74,3% +3,8 pp

&
&
&

&

Dados Comparativos Avancados — ANAC

Em outubro de 2010, a ANAC mudou seu método de calculo das informacdes mensais sobre
o trafego aéreo (oficio circular n°11/2010/GEAC/SRE/ANAC) e republicou as informac0es
dos periodos apos janeiro de 2009. Todos os dados operacionais de 2010 refletem a nova
metodologia e podem ndo ser inteiramente comparaveis com os dados de trafego
divulgados aquela época. Segundo a ANAC, as mudanc¢as tiveram o intuito de alinhar os
dados aos conceitos adotados pela Organizacdo da Aviacdo Civil Internacional (OACI). A
mudanca foi necessaria porque o Brasil passou a integrar o programa estatistico da OACI
e a fornecer varios dados sobre o setor que integram o banco de dados da organizagdo. As
mudancas na metodologia se referem ao calculo de oferta de voos (ASK) e a classificagéo
de trechos domésticos dos voos internacionais, que agora sao considerados como
pertencentes ao mercado doméstico. A ANAC declarou que ira republicar as informacgdes
de 2008 em uma data posterior.

Oferta

No periodo, a Companhia adotou uma estratégia prude nte em termos de adi¢cdo de
capacidade. Em funcdo disso a oferta da GOL no merc ado doméstico cresceu 4,2%
versus 21,6% das outras companhias da industria (“outros” ) na comparacdo ano a
ano.

A malha aérea total da GOL apresentou crescimento na oferta de 2,9% devido ao: (i)
aumento da taxa média de utilizacao da frota operacional em 2,8% (13,0 horas-bloco
diarias no 2T11 versus a 12,7 horas-bloco no 2T10); (ii) estratégia de maximizar a
ocupacdo das aeronaves que, como consequéncia, aumentou a taxa de ocupacdo da
Companhia em 6,2 pontos percentuais e; (iii) aumento no niumero de destinos atendidos
pela Companhia entre os periodos (Montes Claros, Bridgetown e Aeroparque/Argentina). O
crescimento na oferta foi parcialmente compensando por: (a) queda na etapa média em
1,0% (893Km no 2T11 e 902Km no 2T10); (b) descontinuidade das opera¢Bes de
fretamento internacionais e devolucdo de 3 aeronaves B767; e (c) descontinuidade da
operacdo de Bogota na Colémbia.

No primeiro semestre de 2011, a Companhia apresentou crescimento de 4,7% na oferta de
assentos no mercado doméstico mantendo sua prudéncia na adi¢cdo de capacidade (ASK),
em movimento contrario ao dos demais participantes do mercado (“outros”) que
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acrescentaram 21,2% de oferta durante o 1S11 no mercado doméstico, situacdo que
acarretou na queda de 7,1% no yield da GOL na comparacdo semestral. Essa queda é
menor do que a apresentada pela industria.

&

Demanda - Mercado Doméstico

# A indlGstria apresentou alta de 26,5% principalmente em funcdo do aumento da oferta de
assentos no mercado doméstico de 14,4% em relagdo ao 2T10, situagdo que proporcionou
yields mais baixos e estimulou o trafego de passageiros dentro do territério nacional
durante um periodo sazonalmente com menor partcipacdo de passageiros a lazer no ano.
No primeiro semestre de 2011, a demanda na indUstria doméstica cresceu em 21,5%
devido ao cenario competitivo criado através do forte crescimento da oferta, também
observado na comparacao trimestral.

# A demanda na GOL apresentou alta de 14,2% na compar acdo com o 2T10
principalmente em funcdo do: (i) acirramento da competicdo no mercado doméstico, que
acarretou na queda em 13,8% do yield; e (ii) trafego adicional no mercado doméstico
devido a transferéncia da capacidade operacional interncional para voos nacionais em
funcdo das restricdes operacionais no Cone Sul durante o més de junho.

# Em comparacdo ao 1T11, a demanda teve queda de 10,0% devido & sazonalidade do 1T11
(férias escolares e festas de fim de ano), além da reducdo na quantidade de fretamentos
domésticos realizados pela Companhia.

&

Demanda — Mercado Internacional

@ A indGstria apresentou alta de 20,7% na comparacado anual principalmente em funcédo da
estabilidade econdmica brasileira e da continua apreciagcdo do Real frente ao dolar, com
gqgueda no periodo em 11,0%, favorecendo a expansdo do trafego internacional de
passageiros. No primeiro semestre de 2011, a demanda internacional apresentou
crescimento de 19,0% em fun¢cdo dos mesmos fatores que afetaram a comparacao anual.

# A demanda na malha aérea internacional da GOL apres entou crescimento de 4,8% em
relacdo ao mesmo periodo do ano anterior, principalmente devido a: (i) ampliacdo no
nimero de destinos internacionais atendidos pela GOL (Barbados e Aeroparque/Buenos
Aires); e (ii) operagBes em parceria com agéncias de viagens para venda de blocos de
assentos nas aeronaves com o objetivo de aumentar a representatividade de passageiros
que viajam a lazer. O desempenho da malha aérea internacional foi parcialmente
compensado pelas restricbes operacionais criadas pelo vulcdo chileno Puyehue em toda a
regido do Cone Sul, pela decisdo da Companhia em descontinuar as opera¢des de
fretamento internacional e devolucdo de 3 aeronaves B767 durante este trimestre.

& Em relacdo ao 1T11, houve queda de 29,2% em funcédo de: (i) sazonalidade do 1T11; (ii)
restricdes operacionais no Cone Sul durante o més de junho; (iii) término das operacdes
de fretamento durante o 2T11l; e (iv) devolucdo de 3 aeronaves B767. O desempenho
internacional foi positivamente impactado pelo aumento no movimento de passageiros a
lazer em funcéo da apreciacdo do Real frente ao Délar em 4,3%.

&

Taxa de Ocupacéao e Yields

# pevido aos fatores descritos acima, a taxa de ocupacdo na malha aérea GOL no 2T11
atingiu 66,5%, uma evolugcdo de 6,2 pontos percentuais em comparacdo aos 60,4% no
2T10. Em comparacdo ao 1T11 a taxa de ocupacédo foi 5,8 pontos percentuais abaixo dos
72,3% apresentados no periodo.

# No primeiro semestre de 2011 a Companhia atingiu ocupacdo da malha aérea total de
69,5%, um crescimento de 4,2 pontos percentuais em relacdo ao mesmo periodo do ano
anterior. A demanda total da GOL cresceu 11,4% no semestre, ao mesmo tempo, que sua
oferta apresentou crescimento de 4,7%. Desta forma, a Companhia conseguiu ser mais
eficiente no uso de sua frota, tanto pelo aumento da produtividade (13,2 horas bloco no
1S11 vs 12,8 horas bloco no 1S10) quanto pelo aumento em sua taxa de ocupacao.
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# Os yields apresentaram queda de 13,8% na comparacdo com o 2T10 principalmente devido
ao crescimento da oferta doméstica da industria em 14,4% (indUstria ex-GOL em 21,6%).
Ja na comparacgdo trimestral, o yield apresentou queda de 8,2% também devido ao
acirramento da competicAo do mercado interno representado pela adicdo de oferta em
0,5% pela industria ex-GOL (“outros”) durante um trimestre sazonalmente mais fraco que o

1T do ano.
]
Dados Operacionais GOL 2T11 27107  var.% 1T11Y7  Var.%
Passageiros Pagantes ('000) 8.224 7.248 13,5% 8.595 -4,3%
Passageiros/Km Transportados (RPK) (mm) 7.571 6.675 13,4% 8.591 -11,9%
Assentos/Km Oferecidos (ASK) (mm) 11.380 11.060 2,9% 11.875 -4,2%
Taxa de Ocupacgéo 66,5% 60,4% +6,2 pp 72,3% -5,8 pp
Taxa de Ocupacédo Break-Even (BELF) 78,0% 58,2% +19,9 pp 65,0% +13,1 pp
Média de Utilizagdo de Aeronaves (Horas/Dia) "’ 13,0 12,7 2.8% 13,3 -2.3%
Tarifa Média (R$) 167,6 194,6 -13,9% 198,2 -15,4%
Yield por Passageiro por Km Liqg. (cent. R$) 18,21 21,13 -13,8% 19,83 -8,2%
Receita por Pax por ASK Liq. (PRASK)(cent. R$) 12,11 12,75 -5,0% 14,35 -15,6%
Receita por ASK Liq. (RASK) (cent. R$) 13,76 14,38 -4,3% 15,96 -13,8%
Custo por ASK (CASK) (cent. R$) 16,14 13,87 16,4% 14,34 12,6%
CASK ex-combustivel (cent. R$) 9,72 8,70 11,8% 8,70 11,7%
Decolagens 74.608 72.970 2.2% 75.614 -1,3%
Distancia Média de Voo (km) 893 902 -1,0% 930 -4,0%
Ndimero Médio de Aeronaves Operacionais 109,0 108,7 0,3% 111,0 -1,8%
Litros consumidos no periodo (mm) 358 351 2,0% 382 -6,1%
Funcionarios efetivos no final do periodo 18.691 18.686 0,0% 18.706 -0,1%
Taxa de cambio média V) 1,60 1,79  -11,0% 1,67 -4,3%
Taxa de cambio no final do periodo ‘¥ 1,56 1,80 -13,3% 1,63 -4,2%
Inflagdo (IGP-M) 3,1% 28%  +0,3pp 24%  +0,7 pp
Inflacdo (IPCA) ¥ 3,9% 31%  +0,8pp 24%  +1,4pp
WTI (médio por barril, US$) ¥ 102,34 77,88 31,4% 94,60 8,2%
QAV - Golfo do México (média por litro, US$) ¥ 0,83 0,56 46,9% 0,75 10,2%

Fontes: (1) Banco Central do Brasil (2) FGV (3) IBGE (4) Bloomberg

(*) Os dados operacionais do 2T10 foram recalculados em funcdo da mudanca na metodologia de céalculo
de estatistica conforme o Manual DCA 2010 (oficio circular n°11/2010/GEAC/SRE/ANAC), publicado e vigente
a partir de Outubro de 2011; (**)Taxa de utilizagdo do 2T10 corrigida pelo nimero médio de aeronaves
operacionais do periodo; * Alguns céalculos de variagcdes do relatério podem ndo bater devido a
arredondamento.

Frota e Plano de Frota

Em 30 de junho de 2011, a Companhia encerrou o trimestre com uma frota operacional
padronizada de 115 aeronaves B737-700 e 800 NGs com idade média de 6,9 anos e uma frota
total de 121 aeronaves. Nesse trimestre, houve a devolugdo de 3 aeronaves B767-300.

Frota Operacional Assentos M 2711 2T10 Var.% 1T11 Var.%
Voos Regulares

B737-300 141 - - - - -
B737-700 NG 144 43 42 1 40 3
B737-800 NG 177 17 17 - 15 2
B737-800 NG SFP 187 55 52 3 56 (1)
Subtotal 18.887 115 111 4 111 4
Fretamentos Assentos 2T11 2T10  Var.% 1T11  Var.%
B767-300 ER 218 - 4 (4) 4 (4)
Total Operacional * 19.759 115 115 - 115 -
N&o Operacional Assentos ! 2T11 2T10 Var.% 1T11 Var.%
B737-300 141 - 5 (5) 3 (3)
B737-700 NG 144 - - - 2 (2)
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B737-800 NG 177 - - - 3 (3)
B737-800 NG SFp ¥ 187 3 - 3 - 3
B767-300 ER ‘¥ 218 3 2 1 2 1
Sub Total ¥ 1.501 6 7 (1) 10 (4)
Total 21.437 121 122 (1) 125 (4)

(1) Total de assentos no 2T11

(2) Inclui aeronaves da malha aérea regular (B737) e de fretamento

(B767).

(3) Durante o 2T11 foram devolvidas 3 aeronaves B767. Essas aeronaves

jA ndo se encontram mais na frota total da Companhia em 2011.
demais encontram-se fora da operacdo da Companhia.

As

(4) 3 aeronaves B737-800 NG SFP, encontram-se sub-arrendada (sub-

lease) para uma empresa Européia.

A frota é atualmente 100% arrendada em uma combinacao

de

leasings financeiros e operacionais. Do total de 121 aeronaves,
80 estavam sob o regime de arrendamento operacional e 41 em arrendamentos financeiros,
sendo que destas, 35 aeronaves possuem op¢do de compra ao final do contrato.

Distribuicao da frota entre leasing
fin

anceiro e operacional

W Financeiro

m Operacional

Plano de Frota Operacional 2011 2012 2013 2014 2015

B737-700 NG 40 40 40 40 40

B737-800 NG* 75 79 81 85 91

Total 115 119 121 125 131
e inclui aeronaves SFP (Short Field Performance)

Previsdo de Desembolsos de 2011 2012 2013 2014 2015 >2015 Total

Aeronaves(R$MM)

Pre Delivery Deposits 164,8 392,9 468,0 434,1 352,8 65,4 1.878,0

Compromissos com aquisi¢ao 885,1  377,3 2.060,0 3.304,6 2.878,4 6.574,8 16.080,2

de aeronaves*

Total 1.049,9 770,2 2.528,0 3.738,7 3.231,2 6.640,2 17.958,2

* Pregos de lista

Investimentos

Os investimentos (Capex) do trimestre totalizaram aproximadamente R$100,0 milhdes, sendo
63% desse total relacionado ao plano de aquisicdo de aeronaves (Pre Delivery Deposits) para
serem entregues em 2011 a 2013. As aquisicdes de pecas representaram 24%; e
investimentos em bases, Tl e na expansao do centro de manutenc¢do (construgdo da Oficina de

Rodas e Freios) em Confins (Minas Gerais), totalizaram cerca de 14%. A expectativa de
investimentos para o ano de 2011 é de aproximadamente R$500 a R$550 milhdes.

Sumario das Projecdes Financeiras 2011

A GOL revisou em suas projecOes financeiras de 2011 tendo em vista o atual cenéario competitivo
no mercado doméstico, a permanéncia do custo de combustivel em altos patamares e despesas

acima do previstas para 2011.

L ) ) Cenario Anterior Cenario Revisado

Projecdes Financeiras 2011 ) .

Pior Melhor Pior Melhor
Crescimento do PIB Brasileiro 4,0% 5,0% 4,0% 5,0%
Crescimento da Demanda no Mercado o o
Doméstico (% RPKs) 10,0% 15,0% 12,0% 18,0%
Passageiros Transportados GOL (milhdes) 34 36 34 36
Capacidade (Oferta) GOL (ASKs bilhdes) 48,0 50,0 48,0 50,0
Frota Operacional (fim do periodo) 115 115 115 115
l e = 6
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Yield (R$ centavos) 19,5 21,0 18,5 19,8
RPK, Sistema (bilhdes) 33,0 35,0 34,0 36,0
Decolagens (000) 315 340 315 340
CASK ex-combustivel (R$ centavos) 8,7 8,3 9,4 9,0
Litros Consumidos (bilhdes) 1,55 1,65 1,55 1,65
Preco do Combustivel (R$/litro) 2,10 2,00 2,10 2,00
WTI Médio (US$/barril) 115 100 115 100
Taxa de Cambio Média (R$/US$) 1,68 1,58 1,65 1,55
Margem Operacional (EBIT) 6,5% 10,0% 1,0% 4,0%

Sobre a GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A.

A GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A. (Bovespa: GOLL4 e NYSE: GOL), a maior Companhia Aérea de
baixo custo e baixa tarifa da América Latina opera, com as marcas GOL e VARIG, cerca de 940 voos
diarios para 63 mercados domésticos e 13 internacionais na América do Sul e Caribe, utilizando uma
frota jovem e moderna de aeronaves Boeing 737-700 e 737-800 Next Generation, as mais seguras,
eficientes e econdmicas da classe. Por meio de acordos com empresas regionais, a companhia oferece
aos clientes acesso a outros 12 destinos brasileiros. Além disso, o programa de relacionamento
SMILES, o maior do Brasil, permite que seus participantes acumulem milhas e resgatem bilhetes para
mais de 560 localidades em todo o mundo, por meio de voos realizados por parceiras estrangeiras. A
companhia possui também o servico logistico Gollog, que capta e distribui cargas e encomendas em
mais 1.800 municipios brasileiros e oito internacionais. Com seu portfolio de produtos e servigos
inovadores, a GOL Linhas Aéreas Inteligentes oferece a melhor relacdo custo-beneficio do mercado.

Este comunicado contém considera¢gdes futuras referentes as perspectivas do negécio, estimativas de
resultados operacionais e financeiros, e as perspectivas de crescimento da GOL. Estas s&o apenas
projecbes e, como tais, baseiam-se exclusivamente nas expectativas da administracdo da GOL. Tais
consideracdes futuras dependem, substancialmente, de fatores externos, além dos riscos apresentados nos
documentos de divulgacdo arquivados pela GOL e estdo, portanto, sujeitas a mudangcas sem aviso prévio.

RTO
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Gossario de Termos do Setor Aéreo

Arrendamento de Aeronaves ( aircraft leasing ): contrato através do qual a arrendadora ou locadora (a

empresa que se dedica a exploracdo de leasing) adquire um bem escolhido por seu cliente (o
arrendatéario, ou locatario) para, em seguida, aluga-lo a este Gltimo, por um prazo determinado.

Assentos-quildmetro oferecidos (ASK): é a somatéria dos produtos obtidos ao multiplicar-se o nimero
de assentos disponiveis em cada etapa de vbo pela distancia da etapa.

Barril de WTI (West Texas Intermediate ): petroleo intermediario do Texas, regido que serve de
referencia ao nome por concentrar a exploragdo de petr6leo nos EUA. O WTI é utilizado como ponto de
referéncia em 6leo para os mercados de derivados dos EUA.

Custo operacional por assento disponivel por quilém etro (CASK): é o custo operacional dividido pelo
total de assentos-quildémetro oferecidos.

Custo operacional por assento disponivel por quilém etro ex-combustivel (CASK ex-fuel): é o custo
operacional dividido pelo total de assentos-quilémetro oferecidos excluindo despesas com combustivel.
Etapa média ou distancia média de voos ( average stage length ): € o niumero médio de quilémetros
voados por etapa realizada.

EBITDAR (earnings before interest, taxes, depreciation, amo rtization and rent ): lucro operacional
antes de juros, impostos, depreciagdo, amortizacdo e custos com leasing de aeronaves. Companhias
Aéreas apresentam o EBITDAR, ja& que o leasing de aeronaves representa uma despesa operacional
significativa para o negécio.

Fretamento de aeronaves ( charter): o voo operado por uma Companhia aérea que fica fora da sua
operagdo normal ou regular.

Horas bloco ( block hours ): tempo em que a aeronave estd em voo, mais o tempo de taxeamento.

Lessor: alguém que aluga uma propriedade ou propriedade pessoal a outro, arrendador.

Long-haul flights : voos de longa distancia (para a GOL, voos com mais de 4 horas de duracgéao).

Passageiros pagantes: representa o numero total de passageiros a bordo que pagaram acima de 25% da
tarifa para uma etapa.

Passageiros-quildmetro transportados (RPK): € a somatoéria dos produtos obtidos ao multiplicar-se o
nimero de passageiros pagantes em uma etapa de vbo pela distancia da etapa.

PDP Facility: crédito para financiamento de pagamentos antecipados para aquisicdo de aeronaves.

Taxa de Ocupacado ( load factor ): percentual da capacidade da aeronave que é utilizada em termos de
assento (calculada pela divisdo do RPK/ASK).

Taxa de Ocupacdo break-even (break-even load factor ): é a taxa de ocupacdo necessaria para que as
receitas operacionais auferidas correspondam as despesas operacionais incorridas.

Taxa de utilizacdo da aeronave: numero médio de horas por dia em que a aeronave esteve em operacgéo.

Receita de passageiros por assentos-quildbmetro ofer ecidos (RASK PAX): é a receita de passageiros
dividida pelo total de assentos-quildmetro disponiveis.

Receita operacional por assentos-quildmetro ofereci dos (RASK): é a receita operacional dividida pelo
total de assentos-quildémetro oferecidos.

Sale-leaseback : € uma transacado financeira, onde um vende um recurso e o aluga de volta por um longo
prazo. Assim ele continua a poder usar o recurso, ndo sendo o proprietario deles.

Slot: é o direito de decolar ou pousar uma aeronave em determinado aeroporto durante determinado
periodo de tempo.

Sub-lease (sub-arrendamento) : é uma sublocacdo; um arranjo onde o locatario em um aluguel, atribui
esse a um terceiro, fazendo desse modo, o antigo locatario, um sublessor.

Wet-lease: é um leasing onde uma companhia Aérea (lessor) providencia uma aeronave, manutencao,
seguro (ACMI) e tripulacdo completa, para outra Companhia Aérea (locatario), a qual paga pelas horas
operadas.

Yield por passageiro quilémetro: representa o valor médio pago por um passageiro para voar um
quildmetro.
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indice das Notas Explicativas

1. Notas explicativas as informacdes financeinasviduais intermediarias para 0s
periodos findos em 30 de junho de 2011 e 2010 8Erde dezembro de 2010,
elaboradas de acordo com as praticas contabeisdadono Brasil.

2. Notas explicativas as informacdes financerassolidadasintermediarias para
os periodos findos em 30 de junho de 2011 e 204 81 de dezembro de 2010,
elaboradas de acordo com as praticas contabeiadadono Brasil e com as Normas
Internacionais de Contabilidade (IFRS).
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1. Contexto operacional

A Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A. (“Companhia’“GLAI") € uma sociedade por acdes
constituida de acordo com as leis brasileiras, 2melmarco de 2004. A Companhia tem por
objeto o exercicio do controle acionario da VRGhas Aéreas S.A. (“WVRG") e, por
intermédio de entidades controladas ou coligadgdper essencialmente: (i) os servicos de
transporte aéreo regular e ndo regular de ambdiomel e internacional de passageiros, cargas
ou malas postais, na conformidade das concessGsawtaridades competentes; e (ii)
atividades complementares de servico de transpére® por fretamento de passageiros.

A GLAI é a controladora direta das subsidiariaedndis sediadas no exterior GAC Inc
(“GAC”) e Gol Finance (“Finance”) e indireta da SKthance Il (“SKY II").

A GAC foi constituida em 23 de marco de 2006 dedwaoom as leis das llhas Cayman e sua
atividade esta relacionada com as aquisicoes daaas para seu Unico acionista GLAI, que
prové os recursos financeiros para suas atividapesacionais e liquidacdo de obrigacdes. A
GAC é controladora das empresas SKY Finance e SKdohstituidas em 28 de agosto de
2007 e 30 de novembro de 2009, respectivamenteasatobalizadas nas llhas Cayman, cuja
atividade esta relacionada com captacéo de recpasadinanciar a aquisicdo de aeronaves. A
Sky Finance foi encerrada em junho de 2010. A Skbace e SKY Il foram encerradas em
2010 apés a liquidacédo da totalidade dos recursatm@os pelas empresas, tendo em vista que
ambas foram criadas com o objetivo especifico destptacoes.

A Finance foi constituida em 16 de marco de 208&abrdo com as leis das llhas Cayman, e
sua atividade esta relacionada com a captacdo alesos para financiar a aquisicdo de
aeronaves.

Em 9 de abril de 2007, a Companhia adquiriu a V&R@a companhia aérea de baixo custo e
baixa tarifa que opera voos domésticos e internagocom as marcas GOL e VARIG
oferecendo servigos de transporte aéreo reguld@iogagular entre os principais destinos no
Brasil, América do Sul e no Caribe.

As acdes da Companhia sdo negociadas na Bolsav@eldtgue (New York Stock Exchange
— NYSE) e na Bolsa de Valores de Sao Paulo — BOYE®PCompanhia adota as Praticas
Diferenciadas de Governangca Corporativa Nivel 2Bdésa de Valores de Sdo Paulo —
BOVESPA e integra os indices de A¢cdes com Govem@ugporativa Diferenciada — IGC e
de Acdes conTag AlongDiferenciado — ITAG, criados para diferenciar agpeesas que se
comprometem a adotar praticas diferenciadas dergawea corporativa.

2. Base de preparacao e apresentacdo das Inforpd@s Trimestrais
A autorizacdo para a conclusdo destas InformacG@seStrais ocorreu na reunido do

Conselho de Administracdo realizada em 11 de aglesgd11.

As Informag¢bes Financeiras Trimestrais - ITR Indiddis da Companhia foram preparadas
para o periodo findo em 30 de junho de 2011 e elsté@@ordo com a norma contabil brasileira
CPC 21 que trata das demonstracdes intermediarias.
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O CPC 21 requer o uso de certas estimativas caatfdme parte da Administracdo da
Companhia. As Informag@es Financeiras TrimestréildR- Individuais foram preparadas com
base no custo histérico, exceto para determinativesae passivos financeiros que séo
mensurados a valor justo.

Estas Informacfes Financeiras Trimestrais - ITR n&muem todas as informacbes e
divulgacdes requeridas nas informagfes anuaisithgiis, arquivadas em conjuntos com as
Demonstra¢Bes Financeiras Consolidadas, portaeteend ser lidas em conjunto com as
demonstracbes financeiras referentes ao exercioio fem 31 de dezembro de 2010,
arquivadas em 22 de fevereiro de 2011, as quassnf@reparadas de acordo com a norma
contabil brasileira. N&do houve mudancas nas psatoatabeis adotadas em 31 de dezembro
de 2010.

Algumas rubricas do Balango Patrimonial do exeocfaido em 31 de dezembro de 2010,

apresentadas para fins de comparacao, foram rfickdas para adequacdo e consisténcia
com o periodo findo em 30 de junho de 2011.

3. Caixa e equivalentes de caixa

30/06/1: 31/12/1(
Caixa e depdsitos bancar 52.68¢ 103.988
Equivalentes de caixa 105.321 125.448
158.00¢ 229.43¢

Em 30 de junho de 2011, os equivalentes de caiferera-se a titulos privados e
remunerados a taxas que variam entre 98,5% e 108&%ertificado de Depdsito
Interbancario (CDI).

Essas aplicagfes financeiras apresentam alta digjue sdo prontamente conversiveis em
um montante conhecido de caixa e estdo sujeitas gsignificante risco de mudanca de
valor.

4. Aplicagdes financeiras

Em 30 de junho de 2011, o total de ativos finawmsealassificados como mantidos até o
vencimento no montante de R$ 20.249 é compostacipalmente, por titulos de créditos
emitidos no exterior, aplicados em 24 de fevereieo2011, com vencimento anual e
remuneracdo de 6% ao ano.

Em fevereiro de 2011, a Companhia resgatou odicados de depdsito no exteridimge
deposit}, tendo em vista 0 vencimento dos titulos nestige.
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5. Impostos diferidos e a recuperar

30/06/11 31/12/10

Impostos a recuperar:
Ativo circulante

Antecipagtes de IRPJ e CS8L 34.730 32.187
IRRF® 1.305 2.507
Imposto de renda sobre importag - 177
Outros 275 30
Total dos impostos a recuperar 36.310 34.901

Impostos diferidos:
Ativo nao circulante

Prejuizos fiscai 15.166 15.16¢
Base negativa de contribui¢&o social 5.460 5.460
Diferencas temporarie 93 93
Total do imposto diferido ativo ndo circulante 20.719 20.71¢

(1) IRPJ: imposto de renda brasileiro, federalradb sobre o lucro liquido tributavel.

CSLL: contribuigdo social sobre o lucro lidpitributavel, criado para financiar programasrelfis sociais.
(2) IRRF: retencéo do imposto de renda aplicaveldeterminadas operagdes domésticas, tais como pagamie taxas para
alguns prestadores de servigo, pagamento de sagarendimentos financeiros resultantes de investios bancarios.

A Companhia, individualmente, tem prejuizos fis@isases negativas de contribuicdo social
na apuracao do lucro tributavel, a compensar cd¥n @&s lucros tributaveis anuais, sem prazo
para prescricdo, nos seguintes montantes:

30/06/2011 31/12/10
Prejuizo fiscal 262.22! 264.92(
Base negativa de contribuicio social 262.225 264.920

Os creéditos fiscais decorrentes de prejuizos fisediase negativa de contribuicdo social foram
registrados com base na expectativa fundamentadardeao de lucros tributaveis futuros da
Companhia, observadas as limitacdes legais.

As projecBes de lucros tributaveis futuros sobrejuizos fiscais e base negativa de
contribuicdo social, tecnicamente elaboradas erfagas nos planos de negécio e aprovadas
pelos 6rgdos da Administracdo da Companhia, indieaexisténcia de lucros tributaveis
suficientes para a realizac@o dos créditos figtiesidos reconhecidos.

A GLAI tem o montante total de créditos fiscais R$89.157, entretanto reconheceu uma
provisdo para perda de R$68.531 para os crédimsdp tem perspectiva de realizacdo em um
futuro imediato.

A Administracdo considera que os ativos diferidesadrentes de diferencas temporarias serao
realizados na proporcao da realizacdo das provesdagesolucao final dos eventos futuros.

A conciliacdo da despesa de imposto de renda eilmaigfio social, calculada pela aplicagédo
da aliquota fiscal estatutaria combinada com ooreal refletidos no resultado, esta
demonstrada a seguir:
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Trés meses findos em Seis meses findos em

30/06/1: 30/06/1( 30/06/1: 30/06/1(
Prejuizo antes do imposto de renda e contribuigéials (358.756) (51.878) (326.769) (26.413)
Aliquota fiscal combinada 34% 34% 34% 34%
Icrgrp;]%si;oalgz renda e contribui¢do social pela alfgistal 121.977 17.638 111101 6,080
Ajustes para o célculo da aliquota efetiva:
Equivaléncia patrimonial (122.520) (4.928) (107.006 16.52¢
Resultado das subsidiarias integrais (6.768) 5.570 (15.316) (8.125)
Despesas néo dedutiveis (receitas ndo tributaveis) 326 (735) 357 (83)
Imposto de renda sobre diferencas permanentes (2.337) (4.276) (5.080 (4.884
Variagéo cambial sobre investimentos no exterior 10.096 (13.988) 16.665 (13.988)
Beneficio ndo constituido sobre prejuizo fiscahseh
negativa da contribuicdo social (721) 690 (721) -
Despesa de imposto de renda e contribuigéo social 53 (29) - (1.572)
Imposto de renda e contribuigédo social corrente 53 (70) - (1572
Imposto de renda e contribui¢éo social diferido - 41 - -

6. Transacdes com partes relacionadas

Contratos de mutuos - ativo ndo circulante

A Companhia mantém mutuo com sua controlada VR@,@evisdo de encargos financeiros,
avais e garantias, que totaliza R$374.977 em 3f{umleo de 2011 (R$483.230 em 31 de
dezembro de 2010).

Remuneracédo do pessoal-chave da Administracéo

Durante o periodo de seis meses findos em 30 d jda 2011, a Companhia registrou na
rubrica de custo com pessoal, os honorarios do éllamsie Administracdo e Comités um
montante de R$755 (R$730 durante o periodo dersies findos em 30 de junho de 2010).

Remuneracdo baseada em acdes

O Conselho de Administracdo, no a&mbito de suasHime em conformidade com o Plano de
Opcédo de Compra de Acdes da Companhia, aprovotoegaude opgces de compra de acdes
preferenciais para administradores e executivoSamapanhia. Para as outorgas até 2009, as
opcdes se tornam exerciveis a taxa de 20% ao podesn ser exercidas em até 10 anos apos a
data da concesséo.

Em funcé@o de alteracbes promovidas no Plano dedOgedompra de acdes da Companhia,
aprovadas pela Assembleia Geral Ordinaria e Exthadéria realizada em 30 de abril de 2010,
nos planos outorgados a partir de 2010, as opgdasrsam exerciveis 20% a partir do
primeiro ano, 30% adicionais a partir do segun80% remanescentes a partir do terceiro ano.
As opcBes segundo estes planos também poderareseidas em até 10 anos apos a data da
concessao.
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O valor justo das op¢bes de compra de acBes fiohaght na data de concessédo das opcgbes
utilizando o modelo de precificacdo de op¢bes Biactholes.

As reunides do Conselho de Administracdo e as peamiutilizadas no modelo de precificacdo
de opc¢des Black-Scholes estdo relacionadas a seguir

Planos de opgdes de compra de agbes

2005 2006 2007 2008 2009 (a) 2010 (b) 2011

9de 2de 3lde 20 de 4 de 2de 20 de
Data da reuniéo do Conselho de dezembro  janeiro de dezembro dezembro fevereiro fevereiro dezembro
Administracao de 2004 2006 de 2006 de 2007 de 2009 de 2010 de 2010
Total de opgGes outorgadas 87.418 99.816 113.379 190.296 1.142.473  2.774.640 2.722.444
Preco de exercicio da opgao 33,06 47,30 65,85 45,46 10,52 20,65 27,83
Valor justo médio da opgéo na
data da concessao 29,22 51,68 46,61 29,27 8,53 16,81 16,01(c)
Volatilidade estimada do prego
da acéo 32,52% 39,87% 46,54% 40,95% 76,91% 77,95% 44,55%
Dividendo esperac 0,84% 0,93% 0,98% 0,86% - 2,73% 0,47%
Taxa de retorno livre de risco 17,23%  18,00% 13,19% 11,18% 12,66% 8,65% 10,25%
Duragéo da opgao (em an 10 1C 1C 10 10 1C 10

(@) em abril de 2010, foram outorgadas 216.673 em carm@hto ao plano de 2009.
(b) em abril de 2010 foi aprovada outorga complemedeat01.894, referente ao plano de 2010.
(c) o valor justo calculado para a plano de 2011, 6092, 16,11, e 15,17 para os respectivos pericelegsting (2011, 2012 e 2013).

A movimentacdo das opcdes de acles existentes ata Bhho de 2011 esta apresentada a
seqguir:
Preco de exercicio

Opcdes de agbes  médio ponderado

Opgoes em circulagdo em 31 de dezembro de 2010 3.476.684 20,56
Concedidas 2.722.444 16,07
Exercidas (46.698) 15,40
Ajuste na estimativa de direitos perdidos (970.571) 21,2¢

Opc¢des em circulagdo em 30 de junho de 2011 5.181.859 24,30

Quantidade de opgGes exerciveis em 31 de dezeratd01d 955.97! 22,8¢

Quantidade de opgdes exerciveis em 30 de junho d¥2 1.365.042 23,84

O intervalo de precos de exercicio e a maturidaéidiardas op¢des em circulacdo, assim como
os intervalos de precos de exercicio para as ogpd@siveis em 30 de junho de 2011 estédo
sumariadas abaixo:

OpcGes em circulagao Opcdes exerciveis

Intervalo de Opgoes em Maturidade Preco de exercicio Opcoes Preco de
Precos Qe circulagao remanescente médio exerciveis exercicio médio
exercicio media em anos

33,06 31.222 4 33,06 31.222 33,06
47,30 37.960 5 47,30 37.960 47,30
65,85 39.299 6 65,85 35.369 65,85
45,46 90.926 7 45,46 63.648 45,46
10,52 386.480 8 10,52 193.240 10,52
20,65 2.176.023 9 20,65 761.608 20,65
27,83 2.419.949 10 27,83 241.995 27,83
10,52-65,85 5.181.859 9,28 24,30 1.365.042 23,84
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Para o periodo de seis meses findo em 30 de jurha0dl, a Companhia registrou no
patriménio liquido um resultado com remuneracde&da em acdes no montante de R$14.957
(R$14.377 para o periodo de seis meses findo ede 30nho de 2010), sendo a contrapartida
na demonstracao de resultado como custo de pessoal.

7. Resultado (lucro ou prejuizo) por acéo

Embora existam diferencas entre as a¢6es ordirépasferénciais quanto aos direitos de voto
e preferéncias em caso de liquidacdo, as acoemrgmefais da Companhia ndo dao direito ao
recebimento de nenhum dividendo fixo. Em vez dies@cionistas preferenciais tém o direito
de receber dividendos por agdo no mesmo valor iga@eddos por acdo pagos aos detentores
de ac¢bes ordinarias. Dessa forma, a Companhia dmtgqoe, substancialmente, ndo ha
diferenca entre acBes preferenciais e ordinarigmoeanto, a forma do calculo do lucro ou
prejuizo por agéo, basico e diluido, deve ser amagmra os dois tipos de acdes.

Consequentemente, o resultado (lucro ou prejuiangpao basico é computado pela divisdo
do resultado liquido pela média ponderada de tedaslasses de acdo em circulagdo no
periodo. O célculo de resultado (lucro ou prejufm) acédo diluido é computado incluindo-se
as opcdes de compra de ag¢des de executivos e ri@no® chaves usando-se o método de
acOes em tesouraria quando o efeito é dilutivo feiceanti-dilutivo de todas as potenciais

acoes sdo ignoradas no célculo do resultado pordilgéivo.

Trés meses findos em Seis meses findos em
30/06/1: 30/06/4( 30/06/1: 30/06/1(
Numerador
Prejuizo liquido do periodo (358.703) (51.907) (326.769) (27.985)
Denominador
Média ponderada de agdes em circulagéo (em milf 270.34¢ 266.09( 270.34¢ 266.09(
Média ponderada ajustada de a¢Ges em circulagaiversoes
presumidas diluida (em milhares) 270.349 266.090 270.349 266.090
Prejuizo basico por agéo (1,32) (0,19) (1,20) (0,11)
Prejuizo diluido por acéo (1,32) (0,19) (1,20) (0,11)

Em 30 de junho de 2011, o resultado (lucro ou fmejudiluido por acdo € calculado
considerando os instrumentos que possam ter patesfeito dilutivo no futuro. Em 30 de
junho de 2011 os precos de exercicio das opcOesrdpra de acdewvested” dos planos de
2009 e de 2010 estdo abaixo da cotacdo média deadeedo periodo fi-the-mone¥). O
plano de 2009 estarf-the-moneymesmo adicionando ao preco de exercicio as dasppse
serdo incorridas das opc¢des que ainda est@sting”. No entanto em raz&o do prejuizo
apurado no periodo de seis meses findos em 3(te jie 2011 e 2010, essas a¢des possuem
efeito anti dilutivo e portanto ndo sao considesatiaquantidade total de acdes em circulacao.
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8. Investimentos

\

Em decorréncia das alteracdes introduzidas pela 1eb638/07 a Lei 6.404/76, os
investimentos em empresas controladas no extgBAC e Finance foram considerados a
esséncia uma extensdo da controlada GLAI e soniatiasa linha com a controladora GLAI,
sendo considerado como investimento apenas a EndvRG.

As movimentag¢fes do investimento no periodo demetses findo em 30 de junho de 2011
estdo demonstradas a seguir:

Saldos em 31 de dezembro de 2010 2.750.723
Resultado de equivaléncia patrimo (314.723
Resultados ndo-realizadosliedge (VRG) (13.028)
Perdas diferidas, liquidas carale leasebacta) (904)

Saldos em 30 djunho de 201 2.422.06

(a) A Companhia através de sua controlada GAC peafilp liquido de perdas diferidas com
sale leasebacglkem 30 de junho de 2011 no montante de R$31.6Mfe@mento dessa perda
esta condicionado ao pagamento das parcelas cmisratfetuadas pela sua controlada VRG.
Dessa forma, o saldo mencionado acima é na esspadi@ do investimento liquido da
controladora na VRG, realizado durante o periodsele meses findos em 30 de junho de
2011.

A controlada VRG néo possui a¢des negociadas esa.bak informacdes relevantes sobre a
VRG estdo sumariadas a seguir:

Quantidade  Participagao Capital Patrimonio Lucro (Prejuizo)

total de agbes % social liquido liquido
31/12/10 3.002.248.156 100% 2.294.191 2.718.229 292.463
30/06/11 3.002.248.156 100% 2.294.191 2.390.457 (314.723)

9. Imobilizado

O saldo corresponde aos adiantamentos para aquidigdaeronaves, referentes aos pré-
pagamentos efetuados com base nos contratos camiagBCompany para aquisi¢cdo de 110
aeronaves 737-800 Next Generation (100 aeronaveilete dezembro de 2010) no valor de
R$341.955 (R$308.494 em 31 de dezembro de 2010)direito sobre o valor residual das
aeronaves no valor de R$377.619 (R$357.757 em 3tezkembro de 2010), ambos realizados
pela controlada GAC.
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10. Empréstimos e financiamentos

Taxa de
juros média
Vencimento efetiva a.a. 30/06/11 31/12/10
Circulante
Juros i - 32.07( 34.22¢
32.070 34.229
Né&o circulante:
Moeda estrangeira (em délares norte americanos)
Abr/2017/ Jul
Bodnus sénior 2020 8,50% 807.487 860.381
Bbnus perpétuos - 8,75% 312.220 332.935

1.119.70 1.193.3L

Total 1.151.777 1.227.545

Os vencimentos dos empréstimos e financiamentoerdp prazo para os proximos doze
meses contados a partir de 30 de junho de 201doséo segue:

Apés 2017
Moeda estrangeira (em ddlares norte-americanos):
Bénus sénio 807.48"
Bbdnus perpétuos 312.220
Total 1.119.70

Os valores justos dos bdnus sénior e perpétuoSOete junho de 2011, refletindo o reajuste
frequente das cotacGes de mercado desses instngneoitn base na taxa de cambio em vigor
na data do encerramento do balanco sdo conforme:seg

Contabil Mercado
Bonus sénior 807.487 865.635
Bbénus perpétuos 312.220 307.665

Condicoes contratuais restritivas

Para os empréstimos e financiamentos citados rexdr@si acima, para periodo de seis meses
findo em 30/06/2011 n&o existem condigbes contigtestritivas.

11. Patrimdnio liquido

a) Capital social

Em 30 de junho de 2011, o capital social esta septado por 270.386.866 acdes, sendo
137.032.734 acdes ordinarias e 133.354.132 ac@ééwr@nciais. O Fundo de Investimento
em Participacfes Volluto é o acionista controladar Companhia com participacfes
igualitarias de Constantino de Oliveira Junior, Hgure Constantino, Joaquim Constantino
Neto e Ricardo Constantino.
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A composicao aciondria é como segue:

30/06/1: 31/12/1(
Ordinarias Preferenciais Total Ordinarias Preferenciais Total
Fundo Volluto 100,00% 26,97% 63,98% 100,00% 26,98% 63,99%
Outros - 1,50% 0,74% - 1,42% 0,70%
Acgbes em tesouraria - 0,34% 0,17% - 0,34% 0,17%
Mercado - 71,19% 35,11% - 71,26% 35,14%
100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

O capital social autorizado em 30 de junho de 28de R$4 bilhdes. Dentro do limite
autorizado, a Companhia poderd mediante deliberdgé&onselho de Administracéao,
aumentar o capital social independentemente demafestatutaria, mediante a emissao de
acOes, sem guardar propor¢cdo entre as diferenmxries de acdes. O Conselho de
Administracédo fixara as condi¢cdes da emisséao, shaupreco e prazo de integralizacao.

Por definicdo do Conselho de Administragdo poder&gcluido o direito de preferéncia,
ou ser reduzido o prazo para seu exercicio, nas@misle acbes preferenciais, cuja
colocacao seja feita mediante venda em bolsa deegabu por subscricdo publica, ou ainda
mediante permuta por a¢bes, em oferta publica désig§o de controle, nos termos
estabelecidos em lei. E vedada a emissdo de gaetesficiarias nos termos do estatuto
social da Companhia.

As acles preferenciais ndo tém direito a voto, texcpianto a ocorréncia de fatos
especificos estabelecidos em lei. Essas acfes tdno @referéncia: prioridade no
reembolso do capital, sem prémio e direito de semriuidas na oferta publica em
decorréncia de alienacdo de controle, a0 mesmao jpago por acao do bloco de controle,
assegurado o dividendo pelo menos igual ao dassagf@knarias. Adicionalmente, as
Praticas de Governanca Corporativa Diferenciadablivel 2 da BM&FBOVESPA,
providenciam a concessdo de direitos de voto antiets de acdes preferenciais em
matérias ligadas a reestruturacdes corporativa8efue transacdes com partes relacionadas.

Em 22 de fevereiro de 2011 o Conselho de Admimg&trada Companhia aprovou o
aumento do capital social em R$669, mediante as@misle 34.718 ac¢les preferenciais
todas nominativas e sem valor nominal, em funcaed@rcicios do plano de compra de
opcéo de acles.

Em 28 de fevereiro de 201dm funcdo dos exercicios do plano de compra desatde
Companhia, ocorreu um aumento de capital no mantdat R$138 com a emissdo de
15.480 acdes, ainda ndo homologado em reunido dee@m de Administracao.

A cotacdo das acdes da Gol Linhas Aéreas IntebgeBtA., em 30 de junho de 2011, na
Bolsa de Valores de S&o Paulo — BOVESPA, corresnoadR$18,63 e US$12,15 na New
York Stock Exchange — NYSE. O valor patrimonial pgao em 30 de junho de 2011 é de
R$9,63 (R$10,83 em 31 de dezembro de 2010).

b) Reserva de Lucros

i. Reserva Legal
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E constituida mediante a apropriacido de 5% do Iliguido do exercicio social apos
realizacdo de prejuizos acumulados, em conformidama o artigo 193 da Lei n°
11.638/07, limitada a 20% do capital social, de@d@@om a legislacdo societaria brasileira
e o Estatuto Social da Companhia.

ii. Reserva para reinvestimento

A reserva para reinvestimento destina-se a atemader investimentos previstos no
orcamento de capital da Companhia.

c) Dividendos

De acordo com o Estatuto Social da Companhia, éngdo aos acionistas dividendo
minimo obrigatério de 25% do lucro liquido do exeiw ajustado. A legislacdo brasileira
permite o pagamento de dividendos em dinheiro staroin lucros retidos ndo apropriados
e certas reservas registradas nos registros cismtE€ompanhia.

Em 31 de dezembro de 2010 a Administracdo propdsstabuicdo de dividendos no
montante de R$50.873 (R$0,19 por agdo) com basecrm liquido apurado no exercicio
de 31 de dezembro de 2010 e apéds a constituicBesdava legal, pagos em 22 de junho de
2011, o montante de R$50.857. O remanescente dé3R&Ha disponivel para pagamento
aos acionistas nao localizados.

d) Acbes em tesouraria

Em 30 de junho de 2011, a Companhia possui 454248B6s em tesouraria, totalizando
R$11.887, com valor de mercado de R$8.466 (R$11e88acdes com valor de mercado
de R$11.792 em 31 de dezembro de 2010).

e) Remuneracdo baseada em acdes

Em 30 de junho de 2011, o saldo da reserva de enagén baseada em acgbes era de
R$58.684 a Companhia registrou uma despesa comnezagfio baseada em ac¢fes no
montante de R$14.957 no periodo de seis mesessfimio30 de junho de 2011, sendo a

contrapartida na demonstracao de resultado conto cam pessoal (R$14.377 no periodo

de seis meses findos em 30 de junho de 2010).

f) Outros resultados abrangentes

A marcacdo a valor justo das aplicacBes financeilassificadas como disponiveis para
venda e dos instrumentos financeiros designadoso doedge de fluxo de caixa séo
reconhecidas na rubrica Ajustes de Avaliacdo Patriah, liquido dos efeitos tributarios,
até o vencimento dos contratos. O saldo em 30rd®jde 2011 corresponde a uma perda
de R$2.442 (ganho de R$11.073 em 31 de dezem(201d».

12. Compromissos

Em 30 de junho de 2011, a Companhia possuia cooem@97 pedidos firmes, 10 direitos de
compra e 40 opg¢bes de compra concedidas em carateroneroso, para aquisicdo de
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13.

aeronaves. Estes compromissos de compra de aesoimalieem estimativas para aumentos
contratuais dos precos durante a fase de constr@auoontante aproximado dos pedidos
firmes, ndo considerando os descontos contratéaide R$13.825.959 (correspondendo a
US$8.856.549) e estdo segregados conforme os perédcixo.

30/06/1:

2011 693.33t
2012 745.752
2013 2.445.750
2014 3.613.449
201¢ 3.112.65
Apos 201! 3.215.01

13.825.95

Em 30 de junho de 2011, dos compromissos mencignadona, a Companhia possui o
montante de R$1.780.554, a titulo de adiantamequaes aquisicdo de aeronaves, que deverdo
ser desembolsados conforme periodos abaixo.

30/06/1:

2011 123.24.
201z 369.43t
201: 447.02:
2014 417.760
2015 338.814
Apobs 2015 84.277

1.780.554

A parcela financiada mediante empréstimos de Igrgao com garantia das aeronaves pelo
Ex-Im Bank dos Estados Unidos (“Exim”) correspoad@proximadamente 85% do custo total

das aeronaves. Demais agentes financiam as a@ssioin percentuais iguais ou acima deste
chegando até 100%.

A Companhia vem efetuando os pagamentos relatiscqaisicbes de aeronaves utilizando
recursos proprios, de empréstimos, do caixa gerad@peracdes, linhas de créditos de curto e
médio prazo e de financiamento do fornecedor.

Instrumentos financeiros

A Companhia mantém opera¢Bes em instrumentos frascativos e passivos, sendo que
parte desses instrumentos financeiros séo insttima&nanceiros derivativos.

Os instrumentos financeiros derivativos séo utilisacom a finalidade de protecdwdge
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dos riscos inerentes a operacdo. A Companhia @masamo riscos mais relevantes a taxa de
cambio e a taxa de juros, bem como o risco detorédsociado as suas operacoes. Estes riscos
sdo mitigados através da utilizacdo de derivatiBposwaps contratos futuros e opgdes, no
mercado de petréleo, dolar e juros.

A gestéo dos instrumentos financeiros feita pelaiaidtracdo tem uma diretriz formal, em
consonancia com a Politica de Gestdo de Riscaexndeada periodicamente pelo Comité de
Politicas Financeiras e de Riscos e submetida asdllio de Administracdo. O Comité
estabelece as diretrizes e limites, e acompanbanisoles, incluindo os modelos matematicos
adotados para 0 monitoramento continuo das expss&Possiveis impactos financeiros, além
de coibir a exploracdo de operacdes de natureraudsfiva com instrumentos financeiros.

Os resultados auferidos destas operacfes e ag@alidas controles para 0 gerenciamento de
riscos fazem parte do monitoramento feito pelo @dmitém sido satisfatérios aos objetivos
propostos.

Os valores justos de ativos e passivos financeleo€ompanhia e de suas controladas sdo
determinados por meio de informacg8es disponiveisnarcado e conforme metodologias de
avaliaco.

A maioria dos instrumentos financeiros derivatigostratados para fins de prote¢do contra os
riscos de combustiveis e de taxa de cambio possesmdrios com baixa probabilidade de

ocorréncia e, portanto, tém custos mais baixos @mparacdo com outros instrumentos cuja
probabilidade de ocorréncia é maior. Por consegagapesar da alta correlagcao entre o objeto
protegido e os instrumentos financeiros derivativostratados, uma significativa parte das

operacdes apresenta resultados inefetivos no monsmtsua liquidacdo, as quais estdo
apresentadas nas tabelas ao decorrer desta nota.

Riscos

As atividades operacionais expdem a Companhiaempsraes riscos financeiros: de mercado
(incluindo risco de cambio, risco de taxa de josco do preco do combustivel), de crédito e
de liquidez. O programa de gestdo de risco da Cohipavisa mitigar potenciais efeitos
adversos de operacgBes que podem afetar seu desenifipamceiro.

As decisdes da Companhia sobre a parcela de spasigdes a ser protegida contra risco
financeiro, tanto para consumo de combustivel quaatra exposicdo cambial e de juros,
consideram os riscos bem como os custos de protdgdompanhia geralmente ndo contrata
instrumentos de prote¢do para a totalidade de spasigdo, estando, portanto, sujeita a
parcela dos riscos decorrentes das variacbes doadwer A parcela da exposicdo a ser

protegida é determinada e revista trimestralmente e®nsonancia com as estratégias
determinadas no Comité de Politicas de Risco.

As informacgbes relevantes relativas aos princip@sos que afetam as operacfes da
Companhia estdo detalhadas a seguir:

a) Risco de taxa de cambio

A exposicdo a taxa de cambio refere-se & variagésperada, de forma favoravel ou
desfavoravel, podendo impactar nas despesas dase@E Companhia, decorrentes de
ativos e passivos cujos valores estéo atreladfhgtaacées da moeda estrangeira.
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Os contratos de instrumentos financeiros derivatipara hedge de dolar americano sdo
realizados junto a BM&FBOVESPA utilizando fundo de/estimento exclusivo como
veiculo para a contratacao de cobertura de risoogporme descrito na Politica de Gestédo
de Riscos da Companhia. Desde junho de 2010, @fdadnvestimento exclusivo possui
apenas a controlada VRG como cotista. Deste mautm, tesultado apurado no fundo
exclusivo, inclusive das operagc8es com derivatimdolar, séo alocados a VRG.

A exposicao cambial da Companhia em 30 de juntzDdé e 31 de dezembro de 2010

esta demonstrada a seguir:

30/06/11 31/12/10

Ativo

Caixa e equivalentes de caixa e aplicagdes fineaxei 71.768 123.640

Outros 12.091 14.679
Total do ativo 83.859 138.319
Passivo

Empréstimos e financiamentos 1.151.777 1.227.545
Total do passivo 1.151.777 1.227.545
Exposicdo cambial liquida em R$ 1.067.918 1.089.226
Compromissos nao registrados no balango
Adiantamento para aquisi¢cao de aeronaves 1.780.554 1.943.880
Obrigacdes futuras decorrentes de pedidos firmesqmnpra de
aeronaves 13.825.959 16.427.824
Total 15.606.513 18.371.704
Total da exposi¢cao cambial R$ 16.674.431 19.460.930
Total da exposi¢cao cambial US$ 10.681.206 11.679.828

No periodo de seis meses findo em junho de 20Tgmapanhia ndo detinha operagdo com

instrumentos financeiros derivativos para hedgeb@am

A posicdo dos contratos derivativos de cambio desigs comdedgede délar americano da

Companhia (em milhares, exceto quando indicadt),agsesentado a seguir:

Saldo final em: 30/06/11

31/12/10

Valor justo ao final do periodo (R$) -

Prazo remanescente mais longo (meses) -
Perdas com efetividade tiedgereconhecidas no patriménio liquido, liquido de dstps

212

3
(446)

(R9)
Trés meses findos em 30 de Seis meses findos em 30 de
junho de junho de
Periodo encerrado em: 2011 2010 2011 2010
(_Banhos_ (Perdas) com inefetividadeh@algereconhecidas em despesas ) (1.628) ) (2.090)
financeiras (R$)
Ganhos (Perdas) com inefetividadehdalgereconhecidas em despesas ) 625 ) 625

financeiras para competéncias futuras (R$)
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Total dos ganhos (perdas) com inefetividadéetige reconhecidas como

despesas financeiras (R$) (1.003) ) (1.465)

b) Risco de crédito

O risco de crédito é o risco que a contraparte ¥@nhdo cumprir suas obrigagfes gerando
uma perda financeira para a Companhia.

A Companhia estd exposta a riscos de crédito dates de suas atividades operacionais,
principalmente, caixa e equivalentes de caixauindb os depésitos em bancos, ativos
financeiros classificados como disponiveis paradaene instrumentos financeiros
derivativos.

Os instrumentos financeiros derivativos sdo redtigacom contrapartes que possuem altos
ratings de acordo com avaliacao feita pelas agémdady’s e S&P (hvestiment gradg

ou os instrumentos sdo contratados na bolsa deresalde mercadoria e futuros
(BM&FBOVESPA). Ademais, a Companhia avalia os risdas contrapartes e diversifica
sua exposicdo. A Administragdo da Companhia aeraglie o risco de ndo receber as
guantias devidas por suas contrapartes nas operded@erivativos ndo é significativo.

¢) Risco de taxa de juros

As flutuacbes nas taxas de juros internacionaisadt®n nas despesas de arrendamento
mercantil da controlada VRG, afetando os resultatio€ompanhia. No periodo de seis
meses findo em 30 de junho de 2011, a Companhidetfitha operacdo com instrumentos
financeiros derivativos para hedge de taxas dejidarante o periodo de trés e seis meses
findos em 30 de junho de 2010 foram auferidas gendamontante de R$4.185 e R$5.243
respectivamente, reconhecidas como despesas firesice

d) Risco de liquidez

Risco de liquidez assume duas formas distintaso rike liquidez de mercado e risco de
liquidez de fluxo de caixa. O primeiro esta relasido aos precos vigentes de mercado e
varia de acordo com os tipos de ativos, mercadog|nsao negociados. Ja o risco de
liquidez de fluxo de caixa esta relacionado comirgimento de dificuldades para cumprir
com as obrigacbes operacionais contratadas naspufatastas.

Como forma de gestao do risco de liquidez, a Cofripasplica seus recursos em ativos
liquidos (titulos publicos, CDBs e fundos de invasntos com liquidez diaria) e a Politica
de Gestado de Caixa da Companhia estabelece quezo médio ponderado da divida nédo
deve exceder o prazo médio ponderado do portf@iondestimento. Em 30 de junho de
2011, os ativos financeiros da Companhia estavdivadps em fundos de investimento
com liquidez imediata e n&o havia passivo finammcein nome da Companhia.

A Companhia utiliza para protecdo dos compromidstgros, divulgados na nota 12
instrumentos financeiros derivativos com bancos pitameira linha para fins de
administracdo de caixa.

Andlise de sensibilidade dos instrumentos finawoseir
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A andlise de sensibilidade dos instrumentos finaose flutuacdo do principal fator de
risco de cada um considerou 0s seguintes elementos:

« O cenario provavel é definido como o cenario esfiepela Administracdo da Companhia,
em linha com o mercado e com o qual foi calculastalor justo dos instrumentos.

» O cenario adverso possivel considera uma detefiorale 25% na principal variavel
determinante do valor justo do instrumento finarmcei

« O cenéario adverso remoto considera uma deterioralgh®0% na principal variavel
determinante do valor justo do instrumento finarmcei

O quadro, a seguir, demonstra a analise de sedail®l para o risco de taxa de cambio ,
posicdo em aberto em 30 de junho de 2011 e commioaseenarios acima descritos.

Instrumento Risco Cenério Provavel Cenario Adverso Cenario Adverso
Possivel Remoto
R$ 1.5611/US$ R$ 1.1708/US$ R$ 0.7806/US$
Ativos em Délar Desvalorizacéo do Délar
R$ 0 (R$ 20,965) (R$ 41,930)
R$ 1.5611/US$ R$ 1.9514/US$ R$ 2.3417/US$
Passivos em Délar Valorizagéo do Délar
R$0 (R$ 287,944) (R$ 575,889)

Em 30 de junho de 2011, a Companhia detém ativpassivos indexados ao délar,
totalizando US$ 684.080, em exposi¢cdo cambial vetprite a R$ 1.067.918.

No cenario adverso possivel, alta do délar paradlR$14, haveria um aumento de R$

266.980 na exposicdo. No cenario remoto de rislta, do ddlar para R$ 2,3417, o
aumento seria de R$ 533.959 na exposicao.

14. Transacdes que ndo afetaram o caixa

Durante o periodo de seis meses findos eme30irtho de 2011, a Companhia nao efetuou
adiantamentos para aquisi¢do de aeronaves, fimkrsciiretamente por empréstimos.

15. Seguros

Em 30 de junho de 2011, a Companhia ndo mantinhttatos de seguros em seu nome. Os
contratos de seguros séo efetuados em nome derstwalada operacional VRG.

16. Eventos subsequentes

Em 01 de agosto de 2011, a Companhia, por meiaa@eantrolada VRGgelebrou com os
acionistas controladores da Webjet Linhas Aéreas @Webjet”), Contrato de Compra e Venda de
Acdes que tem por objeto a aquisicdo de 100% ditatapcial da Webjet pela VRG.
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A aquisicdo esta sujeita, entre outras condicoesalizacdo de auditoria técnica e legal nas
atividades e ativos da Webjet, a negociacdo e reaa@b dos documentos definitivos pelas
partes e as aprovacdes das autoridades governasneartinentes, ANAG Agéncia Nacional

de Aviacédo Civil e CADE Conselho Administrativo de Defesa Econdmica.

O preco a ser pago para a referida aquisicdo sdR$86.000 (noventa e seis milhdes de reais)
sujeitos a ajustes até a data em que a operac&orfoluida. Este valor foi depositado dia 08
de agosto de 2011, em uma conta blogueada em nan¥R@& a favor da Webjet, como
garantia de pagamento.

Em 11 de agosto de 2011, o Conselho de Adminisirdg&ompanhia, autorizou a Diretoria a
implementar um programa de recompra de acdes pnefais de propria emissao, a pre¢os de
mercado, de até 9.493.188 acbes da Companhiaaéenties a 10% das acbes dessa classe em
circulagéo, em conformidade com as disposi¢cdesstaucdo CVM n° 10/80, sem reducéo do
capital social. O prazo maximo para a realizacaomaacao é de 365 dias a partir de 12 de
agosto de 2011.
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Notas Explicativas

2. Notas explicativas as informacdes financerassolidadasintermediarias para
os periodos findos em 30 de junho de 2011 e 204 81 de dezembro de 2010,
elaboradas de acordo com as praticas contabeadadono Brasil e com as Normas
Internacionais de Contabilidade (IFRS).
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1. Contexto operacional

A Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A. (“Companhia’“GLAI") € uma sociedade por acdes
constituida de acordo com as leis brasileiras, 2melmarco de 2004. A Companhia tem por
objeto o exercicio do controle acionario da VRG has Aéreas S.A. (“VRG") e, por
intermédio de entidades controladas ou coligadgdper essencialmente: (i) os servicos de
transporte aéreo regular e ndo regular de ambdiomel e internacional de passageiros, cargas
ou malas postais, na conformidade das concessGsawtaridades competentes; e (i)
atividades complementares de servico de transpére® por fretamento de passageiros.

A GLAI é a controladora direta das subsidiariagdnais sediadas no exterior GAC Inc.
(“GAC"), Gol Finance (“Finance”) e indireta da SKRthance Il (“SKY II").

A GAC foi constituida em 23 de marco de 2006 dedwaoom as leis das llhas Cayman e sua
atividade esté relacionada com as aquisicdes d@aars para seu Unico acionista GLAI, que
prové os recursos financeiros para suas atividegesacionais e liquidacdo de obrigacdes. A
GAC é controladora das empresas SKY Finance e SK¥ohstituidas em 28 de agosto de

2007 e 30 de novembro de 2009, respectivamenteasatobalizadas nas Illhas Cayman, cuja
atividade esta relacionada com captacéo de recpesadinanciar a aquisicdo de aeronaves. A
SKY Finance e SKY Il foram encerradas em 2010 apéguidacédo da totalidade dos recursos
captados pelas empresas, tendo em vista que aoraas €riadas com o objetivo especifico

destas captacdes.

A Finance foi constituida em 16 de marco de 2086abrdo com as leis das llhas Cayman, e
sua atividade esta relacionada com a captacdo alesos para financiar a aquisicdo de
aeronaves.

Em 9 de abril de 2007, a Companhia adquiriu a V&R@a companhia aérea de baixo custo e
baixa tarifa que opera vbos domésticos e internacgocom as marcas GOL e VARIG
oferecendo servigos de transporte aéreo reguld@iogagular entre os principais destinos no
Brasil, América do Sul e Caribe.

As acdes da Companhia sdo negociadas na Bolsav@eldtgue (New York Stock Exchange
— NYSE) e na Bolsa de Valores de Sao Paulo — BOYE®PCompanhia adota as Praticas
Diferenciadas de Governanca Corporativa Nivel 2Bdésa de Valores de Sdo Paulo —
BOVESPA e integra os indices de A¢des com Govem@ugporativa Diferenciada — IGC e
de Ac¢des conTag AlongDiferenciado — ITAG, criados para diferenciar agpeesas que se

comprometem a adotar préticas diferenciadas degawea corporativa.

2. Sumaério das principais préaticas contabeis adotada®a preparacdo das
demonstracdes financeiras

A autorizacao para a conclusdo da preparacédo defiawacdes trimestrais ocorreu na reuniao

do Conselho de Administracdo do dia 11 de agost0dé. A sede oficial da Companhia esta
localizada na Rua Tamoios, 246, Jardim Aeropoido, Baulo, Brasil.
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Base de preparacgéo

As Informacdes Financeiras Trimestrais - ITR codsolas da Companhia foram preparadas
para o periodo de seis meses findo em 30 de jueh@0dl e estdo de acordo com o
International Accounting Standard$AS) n° 34, correspondente a norma contabil lemalil
CPC 21 que trata das demonstracdes intermediarias.

O IAS 34 requer o uso de certas estimativas coistaber parte da Administracdo da
Companhia. As Informacdes Financeiras TrimestraifR-consolidadas foram preparadas com
base no custo histérico, exceto para determinativesae passivos financeiros que séo
mensurados a valor justo.

Estas Informacfes Financeiras Trimestrais - ITR solidadas n&o incluem todas as
informagbes e divulgacdes requeridas nas demofisBafinanceiras anuais consolidadas,
portanto, devem ser lidas em conjunto com as ddma@des financeiras consolidadas
referentes ao exercicio findo em 31 de dezembr20d@, arquivadas em 22 de fevereiro de
2011, as quais foram preparadas de acordo com rmancontabil brasileira e com o
International Financial Reporting Standards — IFRS&o houve mudancas nas préticas
contébeis adotadas em 31 de dezembro de 2010.

Algumas rubricas do Balan¢o Patrimonial do exeocfaido em 31 de dezembro de 2010,
apresentadas para fins de comparacdo, foram rfickdas para adequacdo e consisténcia
com o periodo findo em 30 de junho de 2011.

3. Sazonalidade

A Companhia tem expectativa que as suas receliazaividade de seus voos atinjam seus
niveis mais altos durante o periodo de férias d@ovee inverno, em janeiro e julho
respectivamente, e nas duas Ultimas semanas dmlezalurante a temporada de festas de
final de ano. Dada a nossa grande propor¢éo descfisbs, essa sazonalidade tende a causar
variagbes em nossos resultados operacionais destrigrpara trimestre.

4. Caixa e equivalentes de caixa
Consolidado
30/06/11 31/12/10

Caixa e depositos bancérios 146.650 194.493
Equivalentes de caixe 1.496.822 1.761.365
1.643.472 1.955.858

Em 30 de junho de 2011, os equivalentes de caif@era-se substancialmente a titulos
privados, titulos publicos e fundos de renda firampunerados a taxas que variam entre 98,5%
e 103,5% do Certificado de Deposito InterbancarioljCD

A composicao do saldo de equivalentes de caixadesténstrada a seguir:

Consolidado
30/06/11 31/12/10
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Titulos privados 206.227 678.253
Titulos publico 264.091 245.186
Fundos de investimento 1.026.504 837.926

1.496.822 1.761.365

Essas aplicactes financeiras apresentam alta dizgjgdsdo prontamente conversiveis em um
montante conhecido de caixa e estdo sujeitas asignificante risco de mudanca de valor.

5. Caixa Restrito

O caixa restrito esta representado em 30 de jualDdil por depdsitos de margem de garantia
vinculados a empréstimos do Banco Nacional de eddamento Econdmico e Social
(BNDES) os quais foram aplicados em fundos DI eursgmados a taxa média ponderada de
98,5% do CDI.

Em abril de 2011, a Companhia resgatou CDB com nc®&aSantander no montante de
R$25.000, os quais eram garantia do Banco de Delsémento de Minas Gerais (BDMG),
substituido por alienacéo fiduciaria de equipanmeptra aeronaves.

Em 30 de junho de 2011 o saldo registrado no aidmocirculante é de R$8.608 (R$34.500 em
31 de dezembro de 2010).

6. Aplicacdes financeiras

Consolidado

30/06/11 31/12/10

Titulos privados (CDB) 284.415
Titulos publicos 118.560 -
Titulos de créditos no exterior 20.720 19.790
Fundos de investimento - 2.816
423.695 22.606
Curto prazo 313.431 22.606
Longo prazo 110.264 -
423.695 22.606

Em 30 de junho de 2011, o saldo de aplicagBesdaieas € composto principalmente
por titulos publicos e titulos privados (CDB - ‘ttdicado de depositos bancérios”),
com vencimentos até janeiro de 2015, remunerad08% da taxa CDI
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7. Contas a receber
Consolidado
30/06/11 31/12/10

Moeda nacional

Administradoras de cartdes de crédito 48.075 90.612
Agéncias de viagens 188.329 149.393
Vendas parceladas 45.085 48.564
Agéncias de cargas 23.346 20.582
Companhias aéreas parceiras 15.528 16.608
Outros 15.71¢ 27.49:

336.079 353.250
Moeda estrangei

Administradoras de cartbes de crédito 5.919 5.855
Agéncias de viager 3.544 3.93¢t
Agéncias de cargas 152 141
9.615 9.931

345.69: 363.18:

Provis&o para créditos de liquidacé@o duvidosa (64.607) (60.127)

281.087 303.054

A movimentacado da provisdo para créditos de liqgiideduvidosa para seis meses findos em
30 de junho, é como segue:

Consolidado
30/06/1: 30/06/1(
Saldo no inicio do periodo (60.127) (52.399)
Adicoes (14.252 (14.542
Montantes incobraveis 1.181 3.750
Recuperagoi 8.591 6.20¢
Saldo no final do periodo (64.607) (56.987)

A composicao das contas a receber por idade déwenio € como segue:

Consolidado

30/06/11 31/12/10
A vencer 235.183 270.286
Vencidas até 30 di 15.49: 19.09:
Vencidas de 31 a 60 dias 3.254 4.128
Vencidas de 61a90d 3.12¢ 5.563¢
Vencidas de 91 a 180 dias 21.791 8.041
Vencidas de 181 a 360 d 13.48¢ 7.052
Vencidas acima de 360 dias 53.363 49.050
345.69: 363.18:

O periodo médio de recebimento nas vendas parsetada sete meses e sdo cobrados juros
mensais de 5,99% sobre o saldo a receber, queosfabitizados no resultado financeiro no
momento do recebimento. O periodo médio de reaatindas demais contas a receber é de
45 dias.

Em 30 de junho de 2011, o montante a receber deiagéde viagem no valor de R$16.000

(R$24.300 em 31 de dezembro de 2010) estdo virmsllad garantias de contratos de
empréstimos.
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8. Estoques
Consolidado
30/06/11 31/12/10

Materiais de consumo 18.584 16.702
Pecas e materiais de manutengdo 114.349 117.740
Adiantamentos a fornecedores 12.010 43.725
Importag6es em andamento 1.907 1.885
Outros 11.91¢ 7.94:
Provisao para obsolescéncia (17.023) (17.004)

141.746 170.99(

A movimentacao da provisao para obsolescénciatdgquesé conforme segue:

30/06/11 31/12/10

Saldos no inicio do perio (17.004 (8.602
Adicbes (33.804) (44.426)
Baixas 33.78t 36.02¢
Saldos no final do periodo (17.023) (17.004)

9. Impostos diferidos e a recuperar

Impostos a recuperar:

Ativo circulante

IcMS®

Antecipacdes de IRPJ e CS8L

IRRF®

Retencgéo de impostos de 6rgdos publicos
Imposto de valor agregado recuperavel — (A
Imposto de renda sobre importagoes

Outros

Total dos impostos a recuperar

Impostos diferidos:

Ativo ndo circulante

Prejuizos fiscais

Base negativa de contribuigao sc

Diferengas temporéarias:
Programa de milhagem

Proviséo para ativos de liquidagao duvidosa

Proviséo para processos judiciais
Devolugdo de aeronaves
Outros

Total do imposto diferido ativo ndo circulante

Passivo néo circulante
Marcas
Direitos de vo
Depositos de manutengao

Depreciagao de motores e pegas de manutengaoxhaaes

Estorno da amortizagédo do agio
Operacdes de leasing de aeronaves
QOutros
Total do imposto diferido passivo nao circulante

(1) ICMS: imposto sobre a circulagio de mercada@iasrvicos.
(2) IRPJ: imposto de renda brasileiro, federalradb sobre o lucro liquido tributavel.

CSLL: contribui¢ao social sobre o lucro lidmitributavel, criado para financiar programasrelfis sociais.
(3) IRRF: retencéo do imposto de renda aplicaveteterminadas operages domésticas, tais como paganfe taxas para alguns prestadores de

servigo, pagamento de salérios e rendimentos faiargresultantes de investimentos bancérios.

(4) IVA: imposto sobre a circulagéo de mercadoeiaervicos no exterior.

Consolidado

30/06/11 31/12/10
9.846 7.039
69.300 35.186
5.830 8.548
20.534 17.334
4.063 3.512
- 15.805

8.071 719
117.644 88.143
334.162 340.055
120.299 122.42(
83.816 70.603
192.263 190.664
56.854 44 556
1417 11.318
42.211 37.929
831.022 817.545
21.457 21.457
190.68t 190.68¢
124.774 155.266
128.213 115.098
63.830 51.064
126.806 94.950
14.509 13.664
670.275 642.185
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A Companhia e sua controlada tém prejuizos fisehiases negativas de contribuicdo social na
apuracédo do lucro tributavel, a compensar com 30%6lacros tributarios anuais, sem prazo
para prescricdo, nos seguintes montantes:

Controladora (GLAI) Controlada (VRG)
30/06/11 31/12/10 30/06/11 31/12/10
Prejuizo fiscal 262.225 264.920 1.580.868 1.299.555
Base negativa de contribui¢do so 262.22! 264.92( 1.580.86! 1.299.55!

Os créditos fiscais decorrentes de prejuizos sediase negativa de contribuicdo social foram
registrados com base na expectativa fundamentagerdedo de lucros tributaveis futuros da
controladora e de suas controladas, observadasits;bes legais.

As projecBes de lucros tributaveis futuros sobrejuizos fiscais e base negativa de
contribuicdo social, tecnicamente elaboradas erfagas nos planos de negécio e aprovadas
pelos 6rgdos da Administracdo da Companhia, indieaexisténcia de lucros tributaveis
suficientes para a realizacédo dos créditos fistiesidos reconhecidos.

A GLAI e sua controlada VRG tem o montante total aléditos fiscais de R$626.652,
entretanto reconheceu uma proviséo para perda He2RP1 para os créditos que Poderado ser
constituidos em 31 de dezembro de 2011, quandevisio do plano de negécio.

A Administracdo considera que os ativos diferidesadrentes de diferencas temporarias serao
realizados na proporcao da realizacdo das provesdasesolucao final dos eventos futuros.

A conciliagdo da despesa de imposto de renda eilmaigfio social, calculada pela aplicagédo
da aliquota fiscal estatutaria combinada com ooreal refletidos no resultado, esta
demonstrada a seguir:

Trés meses findos em Seis meses findos em

30/06/11 30/06/10 30/06/11 30/06/10
Lucro (prejuizo) antes do imposto de renda e dmuigéo social (357.840) (55.934) (305.136) 1.746
Aliquota fiscal combinada 34% 34% 34% 34%
Imposto de renda e contribuigdo social pela alaytistal
combinada 121.666 19.018 103.746 (594)
Ajustes para o célculo da aliquota efetiva:
Resultado das subsidiarias integrais (6.768) (4.570) (15.316) (8.815)
Despesas néo dedutiveis das controladas (11.595) (4.519) (9.497) (4.265)
Despesas nao dedutiveis (receitas nao tributaveis) 326 (735) 357 (83)
Imposto de renda sobre diferengas permanentes (2.194) (929) (5.194) (2.682)
Variagdo cambial sobre investimentos no exterior 10.096 (4.928) 16.665 (13.982)
Utilizacado de créditos fiscais no parcelamento eialll.941 (8.013) - (8.013) -
Beneficio ndo constituido sobre prejuizo fiscahsebnegativa da
contribuicéo social (104.381) 690 (104.381) 690
Despesa de imposto de renda e contribui¢do social (863) 4.027 (21.633) (29.731)
Imposto de renda e contribui¢éo social corrente 3.794 11.882 (308) (20.558)
Imposto de renda e contribuig&o social diferido (4.657) (7.855) (21.325) (9.173)
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(863) 4.027 (21.633) (29.731)
10. Despesas antecipadas
Consolidado

30/06/11  31/12/10
Perdas diferidas de transac¢desale-leasebac de aeronaves (i 58.88¢ 63.574
Pagamentos de prémios liedge 31.536 23.334
Pré-pagamentos de arrendame! 23.57: 33.322
Pré-pagamentos de seguros 10.009 27.860
Pré-pagamentos de comissdes 8.804 16.628
Outros 5.43: 5.665

138.242 170.383

Circulante 88.727 116.182
Nao-circulante 49,515 54.201

(a) Durante os exercicios de 2007, 2008 e 20@yrapanhia apurou perdas com transacdes
de sale-leasebackealizadas por meio de sua subsidiaria GAC Inc9 geeronaves no
montante de R$89.337. Estas perdas estdo sendcaidatfe e amortizadas
proporcionalmente aos pagamentos dos respectivesdamentos mercantis pelo prazo
contratual de 120 meses. Maiores informacdes mrladas as transacbes dale-
leasebaclestdo descritas na Nota n° 25.b.

11. Depoésitos

Depésitos de manutencao

A Companhia efetua depdsitos para manutencdo deads e motores que serdo aplicados
em eventos futuros, conforme estabelecido em algoinisatos de arrendamento mercantil. Os
depésitos para manutencdo ndo isentam a Compardniay arrendataria, das obrigacBes
contratuais relativas a manutencdo ou ao risccasknas atividades. A Companhia detém o
direito de escolher os fornecedores para realzananutencdes ou realiza-las internamente.

Os depésitos sdo valorizados conforme determinadacantratos de arrendamento com base
em medidas de desempenho, como horas de voo 08 eidao utilizados para pagamento das
manutencdes efetuadas, podendo ser reembolsadumaghia ao término dos contratos. Os
custos de manutencdo sdo reconhecidos no resujtaaado efetivamente incorridos, de
acordo com a politica de contabilizacdo dos gast®smanutencdo. Alguns contratos
estabelecem que os depdsitos existentes, em exaessgustos de manutencdo ndo sao
reembolsaveis. Tais excessos ocorrem quando osesalanteriormente utilizados para
manutencdo forem menores que os valores deposit@doexcessos detidos pelo arrendador
na data de expiracdo do contrato, 0s quais nao csfigiderados significativos, sao
reconhecidos como despesa adicional de arrendamento

Em 30 de junho de 2011, a Companhia alterou aifitassio dos depdsitos de manutencao de
ativo ndo monetario para monetario, uma vez queabzacado desses ativos a partir de 2011
passou a ser substancialmente por meio de recdiisnda recursos financeiros, de acordo
com as renegociacdes efetuadas com seus arrensladgistrando no periodo de seis meses
findo em 30 de junho de 2011 o montante de R$761848:spesa com variagdo cambial.
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Com base nas andlises regulares de recuperacéeplisitos, a Administracdo acredita que os
valores refletidos no balanco consolidado sdo e@weis, ndo havendo indicadores de
deterioracao dos depositos de manutencao, cujo said30 de junho de 2011 classificado no
ativo nao circulante é de R$366.981 (R$456.666 £ule3dezembro de 2010).

Adicionalmente, a Companhia mantém acordos comnalgurendadores para substituir os
depositos por cartas de crédito para permitir bzadifio dos depdsitos para cobrir outros
desembolsos relativos aos contratos de arrendamdoitos dos contratos de arrendamento
de aeronaves ndo requerem depdsitos de manutencao.

Depdsitos de garantia de contratos de arrendamento

Conforme requerido pelos contratos de arrendammeatoantil, a Companhia realiza depésitos
em garantia as empresas de arrendamento, cujdeasgare integralmente por ocasido do
vencimento dos contratos. Em 30 de junho de 20ldaldo dos depésitos em garantia dos
contratos de arrendamento, classificados no afieocirculante é de R$87.447 (R$127.963 em
31 de dezembro de 2010).

Depésitos judiciais

Os depoésitos judiciais representam garantias ernepsos judiciais relativos a processos
tributarios, civeis e trabalhistas mantidos emqguaté a solucdo dos litigios as que estao
relacionados. Os saldos dos depdsitos judiciaiS@rde junho de 2011, registrado no ativo
nao circulante totalizavam R$157.007 (R$130.748&rde dezembro de 2010).

12. Transacfes com partes relacionadas

Servicos graficos, de transportes e de consultoria

A controlada VRG mantém contrato com a empresadig@reda Transportes e Servigos S.A.
para prestacdo de servicos de transporte de passage bagagens entre aeroportos e
transporte de funcionarios, com vencimento em l16noeembro de 2011, podendo ser
renovado a cada 12 meses por igual periodo medassimatura de instrumento aditivo
firmado pelas partes e com corre¢do anual com mad&P-M (indice Geral de Precos de
Mercado da Fundacédo Getulio Vargas).

A controlada VRG mantém ainda contratos com as esagrligadas Expresso Unido Ltda. e
Servigos Graficos Ltda. ambos com prazo de vigédeil2 meses, para prestagdo de servigos
de transporte de colaboradores e servicos grafiesgectivamente.

A controlada VRG mantém também contrato para aoexpiio da franquia Gollog com a
empresa ligada Unido Transporte de Encomendas @i€Cante Veiculos Ltda., com prazo de
vigéncia de 60 meses.

A Controladora VRG mantém ainda contrato com a esgtigada Vaud Participacdes S.A
para prestacdo de servicos de administracdo eogest&utiva, com vigéncia de dois anos a
partir de outubro de 2010.

Durante o periodo de seis meses findo em 30 denjaeh2011 a VRG reconheceu uma
despesa total referente a esses de servicos de8RER$5.418, para o periodo de seis meses
findos em 30 de junho de 2010). As entidades meadas anteriormente pertencem ao
mesmo grupo econémico.
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Arrendamento mercantil operacional

A VRG é locataria do imével situado a Rua Tamoi#t em Sé&o Paulo — SP, pertencente a
empresa Patrimony Administradora de Bens controfaegla Comporte Participacbes S.A.,
empresa que pertence ao mesmo acionista da Corapaufd contrato tem vencimento anual
em 04 de abril, renovado a cada 12 meses por pguaddo. A clausula de reajuste do contrato
também é, anual com base no IGP-M. Durante o pefiodo em 30 de junho de 2011 a VRG
reconheceu uma despesa total referente a essadodadkr$317 (R$215 para o periodo de seis
meses findo em 30 de junho de 2010).

Acordo Comercial com Unidas Rent a Car

Em maio de 2009, a VRG assinou um acordo comeccial a Unidas Rent a Car, uma
empresa brasileira de aluguel de carros que foraezeus clientes um desconto de 50% no
valor das diérias de aluguel, quando compram lgithdé voos operados pela controlada VRG
por meio de seu website. O presidente do Consahadahinistracdo da Companhia, Alvaro
de Souza, foi membro do conselho da Unidas Rearr @€ 20 de junho de 2011.

Contas a pagar — passivo circulante

Em 30 de junho de 2011, o saldo a pagar as emgigasdas no valor de R$808 (R$878 em 30
de junho de 2010) estd incluso no saldo de forreesde refere-se substancialmente ao
pagamento a Breda Transportes e Servicos S.A. sslgervicos de transporte de passageiros.

Remuneracao do pessoal-chave da Administra¢do

Trés meses findo Seis meses findc
30/06/11 30/06/10 30/06/11 30/06/10
Salarios e benefici 3.341 3.35¢ 7.25¢ 6.13¢
Encargos sociais 1.250 2.895 2.687 3.856
Remuneracéo baseada em a¢fes 4.573 10.950 9.146 14.377
Total 9.164 17.20( 19.08¢ 24.36¢

Em 30 de junho de 2011 a Companhia ndo ofereciafiotos pds-emprego, e ndo ha
beneficios de rescisdo de contrato de trabalhoutws beneficios de longo prazo para a
Administracdo ou demais colaboradores.

Remuneracdo baseada em acdes

O Conselho de Administracdo, no ambito de suasiise em conformidade com o Plano de
Opcédo de Compra de Ac¢des da Companhia, aprovotoegaude opgbes de compra de acdes
preferenciais para administradores e executivoSaapanhia. Para as outorgas até 2009, as
opcdes se tornam exerciveis a taxa de 20% ao podesn ser exercidas em até 10 anos apos a
data da concesséo.

Em funcé@o de alteracbes promovidas no Plano dedOgedompra de acdes da Companhia,
aprovadas pela Assembleia Geral Ordinaria e Exthadéria realizada em 30 de abril de 2010,
nos planos outorgados a partir de 2010, as opg@dsrsam exerciveis 20% a partir do
primeiro ano, 30% adicionais a partir do segun80% remanescentes a partir do terceiro ano.
As opcBes segundo estes planos também poderareseidas em até 10 anos apos a data da
concessao.
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O valor justo das op¢bes de compra de acBes fiohaght na data de concessédo das opcgbes
utilizando o modelo de precificacdo de op¢les Biactholes.

As reunides do Conselho de Administracdo e as peamiutilizadas no modelo de precificacdo
de opcodes Black-Scholes estao relacionadas a seguir

Planos de opcdes de compra de acdes

2005 2006 2007 2008 2009 (a) 2010 (b) 2011

9de 2de 31lde 20 de 4 de 2de 20 de
Data da reunido do Conselho de dezembro  janeiro de dezembro dezembro fevereiro fevereiro dezembro
Administragcao de 2004 2006 de 2006 de 2007 de 2009 de 2010 de 2010
Total de opgdes outorgadas 87.418 99.816 113.379 190.296 1.142.473  2.774.640 2.722.444
Preco de exercicio da opgao 33,06 47,30 65,85 45,46 10,52 20,65 27,83
Valor justo médio da opgédo na
data da concesséo 29,22 51,68 46,61 29,27 8,53 16,81 16,01(c)
Volatilidade estimada do preco
da agédo 32,52% 39,87% 46,54% 40,95% 76,91% 77,95% 44,55%
Dividendo esperado 0,84% 0,93% 0,98% 0,86% - 2,73% 0,47%
Taxa de retorno livre de risco 17,23%  18,00% 13,19% 11,18% 12,66% 8,65% 10,25%
Duragéo da opgédo (em anos) 10 10 10 10 10 10 10

(d) em abril de 2010, foram outorgadas 216.673 em carm@hto ao plano de 2009.
(e) em abril de 2010 foi aprovada outorga complemedeat01.894, referente ao plano de 2010.
(f) o valor justo calculado para a plano de 2011, 6092, 16,11, e 15,17 para os respectivos perioglegsting (2011, 2012 e 2013).

A movimentacado das opc¢Oes de acdes existentes emjlho de 2011 esta apresentada a

seguir:
Preco de exercicio
Opcodes de acdes médio ponderado
Opgoes em circulagdo em 31 de dezembro de 2010 3.476.684 20,56
Concedidas 2.722.444 16,07
Exercidas (46.698) 15,40
Ajuste na estimativa de direitos perdidos (970.571) 21,25
Opgdes em circulagdo em 30 de junho de 2011 5.181.859 24,30
Quantidade de opgoes exerciveis em 31 de dezeral20ld 955.975 22,88
Quantidade de opgdes exerciveis em 30 de junho di2 1.365.042 23,84

O intervalo de precos de exercicio e a maturidaéigiardas op¢des em circulagdo, assim como
os intervalos de precos de exercicio para as oppdgsiveis em 30 de junho de 2011 estdo
sumariadas abaixo:

OpcBes em circulagao Opcdes exerciveis
Int?évilsc)(?: Opcdes em rgﬂnigjr:ledsacl:iite Preco de exercicio Opcdes Preco de
Precos circulagao . médio exerciveis exercicio médio
exercicio media em anos
33,06 31.222 4 33,06 31.222 33,06
47,30 37.960 5 47,30 37.960 47,30
65,85 39.299 6 65,85 35.369 65,85
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45,46 90.92¢ 7 45,46 63.64¢ 45,46
10,52 386.480 8 10,52 193.240 10,52
20,65 2.176.023 9 20,65 761.608 20,65
27,83 2.419.94 10 27,83 241.99! 27,83
10,52-65,85 5.181.859 9,28 24,30 1.365.042 23,84

Para o periodo de seis meses findo em 30 de juehg0dl, a Companhia registrou no
patriménio liquido um resultado com remuneraca@&da em acdes no montante de R$14.957
(R$14.377 para o periodo de seis meses findo ede 3nho de 2010), sendo a contrapartida
na demonstracdo de resultado como custo de pessoal.

13. Resultado (lucro ou prejuizo) por acao

Embora existam diferencas entre as acfes ordirépasferénciais quanto aos direitos de voto
e preferéncias em caso de liquidacédo, as acoemrgmefais da Companhia ndo dao direito ao
recebimento de nenhum dividendo fixo. Em vez diesacionistas preferenciais tém o direito
de receber dividendos por acdo no mesmo valor idakeddos por acdo pagos aos detentores
de acBes ordinarias. Dessa forma, a Companhia dentqoe, substancialmente, ndo ha
diferenca entre acbes preferenciais e ordinarigeoganto, a forma do célculo do lucro ou
prejuizo por agéo, basico e diluido, deve ser amagmra os dois tipos de acdes.

Consequentemente, o resultado (lucro ou prejuigorpéo basico € computado pela divisdo
do resultado liquido pela média ponderada de tedaslasses de acdo em circulagdo no
periodo. O calculo de resultado (lucro ou prejufmm) acédo diluido é computado incluindo-se
as opcdes de compra de acBes de executivos e fano® chaves usando-se o método de
acOes em tesouraria quando o efeito é dilutivo feiceanti-dilutivo de todas as potenciais

acOes sdo ignoradas no calculo do resultado pordilgéivo.

Trés meses findos em Seis meses findos em
30/06/1: 30/06/1( 30/06/1: 30/06/1(
Numerador
Prejuizo liquido do periodo (358.703) (51.907) (326.769) (27.985)
Denominador
Média ponderada de agdes em circulacdo (em mihares 270.349 266.090 270.349 266.090
Média ponderada ajustada de a¢Bes em circulagéiversoes
presumidas diluida (em milhares) 270.349 266.090 270.349 266.090
Prejuizo basico por agéo (1,32) (0,19) (1,20) (0,11)
Prejuizo diluido por agédo (1,32) (0,19) (1,20) (0,11)

Em 30 de junho de 2011, o resultado (lucro ou frejudiluido por ag¢do € calculado
considerando os instrumentos que possam ter patesfeito dilutivo no futuro. Em 30 de
junho de 2011 os precos de exercicio das opc¢desrdpra de acdewvested” dos planos de
2009 e de 2010 estdo abaixo da cotacdo média deadeedo periodo fi-the-mone¥). O
plano de 2009 estarf-the-money mesmo adicionando ao preco de exercicio as dasppse
serdo incorridas das opcfes que ainda €st@sting”. No entanto em razdo do prejuizo
apurado no periodo de seis meses findos em 3(te fle 2011 e 2010, essas acdes possuem
efeito anti dilutivo e portanto ndo séo considesatiquantidade total de acdes em circulacao.
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14. Imobilizado

30/06/11 31/12/1(
Taxa anual
ponderada de Depreciagio Valor Valor
depreciagéo Custg acumulads Liquido Liquido
Equipamentos de voo
Imobilizado sob arrendamento financeiro 11% 2.680.839 (446.845) 2.233.994 2.210.433
Pecas de conjuntos de reposi¢éo e motores
sobressalentes 4% 821.124 (144.230) 676.894 649.758
ReconfiguragGes/benfeitorias de aeronaves 11% 282.408 (100.337) 182.071 86.992
Equipamentos de aeronaves e de seguranga 20% 1.393 (742) 651 601
Ferramentas 10% 23.616 (6.321) 17.295 14.465
3.809.38 (698.475 3.110.90! 2.962.24
Imobilizado de uso
Veiculos 20% 8.773 (6.052) 2.721 3.309
Maquinas e equipamentos 10% 35.366 (9.084) 26.282 15.744
Méveis e utensilios 10% 18.322 (8.083) 10.239 10.696
Computadores e periféricos 20% 42.986 (26.341) 16.645 14.354
Equipamentos de comunicacédo 10% 2.667 (1.277) 1.390 1.517
Instalagbes 10% 4.328 (2.347) 1.981 2.192
Centro de manutencéo Confins 7% 105.506 (12.584) 92.922 93.160
Benfeitorias em propriedades de terceiros 20% 31.548 (15.826) 15.722 18.540
Obras em andamento - 16.998 - 16.998 15.546
266.494 (81.594) 184.900 175.058
4.075.874 (780.069) 3.295.805  3.137.307
Adiantamentos para aquisi¢do de imobilizado - 363.274 - 363.274 323.661
4.439.14: (780.069 3.659.07 3.460.96!
A movimentagdo dos saldos de ativos imobilizadosrdorme segue:
Imobilizado Outros
sob equipamentos Adiantamentos
arrendamento de voo para aquisicdo
financeiro (a) de imobilizado Outros Total
Em 31 de dezembro de 2010 2.210.433 751.816 323.661 175.058 3.460.968
AdicGes 127.694 175.121 118.754 20.552 442.121
Baixas - (155) (79.141) (22) (79.318)
Depreciacé (104.133 (49.871 - (10.688 (164.692
Em 30 de junho de 2011 2.233.994 876.911 363.274 184.900 3.659.079

(a) As adi¢cBes no periodo representam fundamentalmetatal de custos estimados a incorrer
relativos & reconfiguracédo das aeronaves quandoalaevolucdo e custos incorridos com
benfeitorias relativas a grandes manutencdes ewwresosob arrendamento operacional.

15. Intangivel

Direitos de
operacao em
Agio Marcas aeroportos Software Total
Saldos em 31 de dezembrodez  542.30: 63.10¢ 560.84: 100.92- 1.267.17
Adicdes - - - 13.270 13.270
Baixas - - - (4.896) (4.896)
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Amortizacdes - -

(16.132)

(16.132)

Saldos em 30 de junho de 2011  542.302 63.109

560.842

93.166

1.259.419

A Companhia atribuiu o agio e ativos intangiveismocdda indefinida, adquiridos através de

combinacdes de negdcios, para efeitos de teseddedo ao valor recuperavel para uma Unica
unidade geradora de caixa, a controlada operaciiR@. O valor recuperavel desses ativos é
testado anualmente, pela Companhia, ao final de &eercicio social.

16. Empréstimos e financiamentos

Taxa de
juros média
efetiva a.a. Consolidado
Vencimento 30/06/11 30/06/11 31/12/10
Circulante:
Moeda nacional:
BNDES Jul, 2012 8,66% 13.605 14.352
BNDES - Repasse Safra Mar, 2014 11,46% 25.206 27.550
BDMG Jan, 2014 8,05% 3.437 3.376
Juros 28.014 19.721
70.262 64.999
Moeda estrangeira (em délares norte-americanos):
Capital de giro Mar, 2012 3,42% 79.240 83.803
IFC Jul, 2013 4,15% 32.412 13.885
FINIMP Jun, 2011 2,69% 2.718
Juros 33.029 33.969
144.681 134.375
214.943 199.374
Arrendamento Financeiro Dez, 2021 127.159 146.634
Total circulante 342.102 346.008
N&o circulante:
Moeda nacional:
BNDES Jul, 2012 8,66% 1.196 8.372
BNDES — Repasse Safra Mar, 2014 11,46% 57.287 70.934
BDMG Jan, 2014 8,05% 27.022 27.332
Debéntures IV Set, 2015 12,63% 594,515 593.870
Debéntures V Jun, 2017 12,26% 492.736
1.172.756 700.508
Moeda estrangeira (em délares
norte-americanos)
IFC Jul, 2013 4,15% 27.770
Bonus sénior | Abr, 2017 7,50% 326.546 347.501
Bonus sénior Il Jul,2020 9,25% 457.525 487.887
Bonus perpétuos 8,75% 279.435 297.944
1.063.506 1.161.102
2.236.262 1.861.610
Arrendamento Financeiro Dez, 2021 1.463.790 1.533.470
Total ndo circulante 3.700.052 3.395.080
4.042.154 3.741.088
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Os vencimentos dos empréstimos e financiamentoerdp prazo para os proximos doze
meses contados a partir de 30 de junho de 201dosdo segue:

Apos Sem

2012 2013 2014 2015 2015 Vencimento Total
Moeda nacion:
BNDES 1.196 - - - - - 1.196
BNDES - Repasse Safra 13.392 28.899  14.996 - - - 57.287
BDMG 4.370 6.354 4.339 4.339 7.620 - 27.022
Debénture: - - - 594.51! 492.73¢ - 1.087.25.

18.958 35.253 19.335 598.854 500.356 - 1.172.756
Moeda estrangeira
(em délares nor-americanos
Bbnus senior - - - - 326.54¢ - 326.54¢
Bbnus senior Il - - - - 457.525 - 457.525
Bénus perpétuos - - - - - 279.435 279.435

- - - - 784.071 279.435 1.063.506

Total 18.958 35.253 19.335 598.854 1.284.427 279.435  2.236.262

Os valores justos dos bdnus sénior e perpétuo80etde junho de 2011, refletindo o reajuste
frequente das cotacGes de mercado desses instngneoitn base na taxa de cambio em vigor
na data do encerramento do balanco sdo conforme:seg

Consolidado
Contébil Mercado
Bonus sénior (1 e ) 784.071 842.219
Bénus perpétuos 279.435 274.882

Capital de giro

Em 21 de marco de 2011, a Companhia captou empésie capital de giro no montante de
R$85.000 (USD 51.121), taxa de 3,42% ao ano eimemto em 15 de margo de 2012. Junto
com o empréstimo, houve a contratacdo de uma dmedEswap alterando o custo efetivo do
empréstimo para 118% do CDI Over, em moeda naci&ml 30 de junho de 2011 o saldo
registrado no passivo circulante era de R$79.240.

A Companhia liquidou o montante de R$82.841 (USM®0) referente ao capital de giro em
31 de marco de 2011.

Finimp

Em 14 de junho de 2011, a Companhia liquidou o emiat de R$2.659, referente ao
empréstimo de recursos oriundos do Banco do Bragitados em junho de 2010.

Debéntures

Versdo: 1
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Em 10 de junho de 2011, a Companhia aprovou aajeimissdo publica de 500 debéntures
simples ndo conversiveis em acdes, em série Unid&da pela VRG, sem garantia real, no
valor nominal unitario de R$1.000, totalizando R%B00. Esta emissado tem a finalidade de
suprir a necessidade de capital de giro da VRGcuB®s de emissao foram de R$7.264 que
compdem o montante liquido captado de R$492.73%a@o de vencimento das debéntures é
de seis anos a contar da data de emisséo e sutizagéw sera realizada integralmente em 10
de junho de 2017. As debéntures sdo remuneradaa gana de juros de 120% do CDI.

Em 30 de junho de 2011, o montante registrado asiyganao circulante era de R$492.736.

Arrendamentos mercantis financeiros

Os pagamentos futuros de contraprestacdes dositntte arrendamento mercantil financeiro
sdo denominados em ddlares norte-americanos ededtiibados a seguir:

Consolidado
30/06/11 31/12/10
2011 103.088 227.174
2012 224.042 227.174
2013 223.014 227.174
2014 222.998 227.17:
2015 215.880 219.576
Apds 2015 994.865 935.450
Total de pagamentos minimos de arrendamento 1.983.887 2.063.722
Menos total de juros (392.938) (383.618)
Valor presente dos pagamentos minimos de arrendasnen 1.590.94 1.680.10.
Menos parcela de curto prazo (127.159) (146.634)
Parcela de longo prazo 1.463.790 1.533.47

A taxa de desconto utilizada para calculo a val@sgnte dos pagamentos minimos de
arrendamento é de 6,24% em 30 de junho de 2013%6¢2n 31 de dezembro de 2010). Nao
existem diferencas significativas entre o valor sprde dos pagamentos minimos de
arrendamento e o valor de mercado destes pasgieoséiros.

A Companhia estendeu o vencimento do financiamelgoalgumas de suas aeronaves
arrendadas para 15 anos por meio da utilizacdo sautra SOAR (mecanismo de
alongamento, amortizacdo e pagamento de financtajngue permite a realizacdo de saques
calculados para serem liquidados mediante pagamietégral no final do contrato de
arrendamento. Em 30 de junho de 2011 os valoressdgses realizados para pagamento
integral na data do encerramento do contrato dmdamento foram de R$42.267 (R$37.407
em 31 de dezembro de 2010).

Condicdes contratuais restritivas

A Companhia possui clausulas restritivas em sengatos de financiamento com as seguintes
instituicdes financeiras: IFC, BNDES e Banco dosira

Em 30 de junho de 2011, a Companhia e suas comimlado atingiram os parametros
minimos estabelecidos junto as instituicdes IFON®BS.
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A Companhia mantém junto ao BNDES uma carta fialecR$25 milhdes, valor este acima da
divida atual, ndo incorrendo assim com problemadiglédez caso tenha que quitar as
referidas dividas.

Em 30 de junho de 2011, a Companhia apurou, niyeérsor ao minimo requerido pelo
contrato do IFC. Contudo, a administracdo da Colmpagntende estar em cumprimento das
obrigacdes existentes nos ambitos contratuais emndei deste estabelecer em suas clausulas
gue um possivel inadimplemento s6 ocorrerd em fetividade 30 dias contados apés a
notificagdo oficial da instituicdo financeira, demoado “periodo de cura”.

A Administracdo apropriou 0 saldo de longo prazeteleempréstimo para o curto prazo,
visando atender a norma estabelecidalA® 37 - Provisions, Contingent Liabilities and
Contingent Assets.

17. Transportes a executar

Em 30 de junho de 2011, o saldo de transportes@uitar classificado no passivo circulante de
R$492.763 (R$517.006 em 31 de dezembro de 201&)résentado por 2.751.596 cupons de
bilhetes vendidos e ainda nao utilizados com pnazdio de utilizacédo de 85 dias (95 dias em
31 de dezembro de 2011).

18. Programa de milhagem

Desde a aquisicdo da VRG, a Companhia opera unrgmagde milhagem denominado
Smiles (“Programa Smiles”), que consiste no garheréditos de milhas pelos participantes
para utilizacdo em viagens. As obrigacBes assunddegrrentes do Programa Smiles foram
avaliadas na data de aquisicdo da VRG ao vala just representava o pre¢o estimado que a
Companhia pagaria a um terceiro para assumir @gaiido de milhas que se esperava que
fossem resgatadas no Programa Smiles.

Em 30 de junho de 2011, o saldo de receita difeBodles é de R$55.744 e R$162.586
classificados no passivo circulante e nao circelargspectivamente (R$55.329 e R$152.327
em 31 de dezembro de 2010).

19. Adiantamento de clientes

Em 30 de setembro de 2009, a Companhia por mesuaesubsidiaria VRG concluiu uma
parceria com o Banco Bradesco S.A. e 0 Banco dailB&A. por meio de um Acordo
Operacional para emissdo e administracdo de caddesédito no formato “co-branded”.
Como parte do acordo, a Companhia recebeu, inierztkn o montante de R$252.686 relativos
a compra de milhas do programa de milhagem, didgtacesso e de utilizacdo do cadastro de
clientes do programa. A Companhia tem a recebeida integral no prazo de 5 anos a contar
da data do acordo, mais a remuneracdo condicicmadfireito de acesso e de utilizacdo do
cartdo de seus clientes pelas instituicGes fineae participacdo no faturamento registrados
nos cartdes emitidos.

Em 30 de junho de 2011, o saldo registrado nacaltie adiantamento de clientes no passivo

circulante referente a este acordo é corresponden®®$29.023 (R$24.581 no passivo
circulante e R$33.262 no passivo ndo-circulant@&me dezembro de 2010).
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20. Obrigacdes Fiscais

30/06/11 31/12/10

PIS e COFINS 110.914 84.022
REFIS 25.197 38.247
IRRF sobre salérios 14.711 20.895
ICMS 11.548 7.165
Imposto sobre importagdo 3.256 3.712
CIDE 862 354
IOF 141 125
Outros 5.607 3.392
172.23t 157.91:

Circulante 50.403 58.197
Nac-circulante 121.83: 99.71¢

PIS e COFINS

Com o inicio da sistematica da nao-cumulatividam@puracéo do PIS (Lei n® 10.637/02) e da
COFINS (Lei n°® 10.833/03), a controlada VRG passaplicar as referidas regras, bem como
guestionar, junto ao Poder Judiciario, a aplicalzialiquota para céalculo destas contribuicdes.
A provisédo registrada no balango em 30 de junh@Qdd no valor de R$110.914 (R$84.022

em 31 de dezembro de 2010) inclui a parcela ndalhida, atualizada monetariamente pela
taxa SELIC. Existem depésitos judiciais no montadée R$75.858 (R$66.963 em 31 de

dezembro de 2010) para assegurar a suspensaaqjidliegide do crédito tributério.

Adesao ao Programa de Parcelamento de TributosdieREFIS)

Em 30 de novembro de 2009, a Companhia e sua taaryRG protocolaram sua adeséo ao
Programa de Parcelamento de Tributos Federais G3E€dnforme previsto na Lei n°® 11.941

de 27 de maio de 2009, incluindo todos os seugadéhinto a Receita Federal do Brasil e a
Procuradoria-Geral da Fazenda Nacional com vent¢oaexté 30 de novembro de 2008.

A Administracdo optou pelo pagamento dos débitompntante de R$11.610 para a GLAI e

R$35.012 para a VRG em 180 parcelas. Essa modalidegagamento oferece redugbes de
60% (sessenta por cento) dos valores relativoslia me oficio e de mora, 25% (vinte e cinco

por cento) dos juros de mora e 20% (vinte por gesgomultas isoladas, reduzindo o valor do
débito para R$10.257 e R$27.989 para a GLAI e Mie§pectivamente.

A consolidacdo dos débitos ocorreu em 29 de jurd@@ll, conforme Portaria Conjunta
PGFN/RFB i 2/2011, onde a Companhia e sua controlada VR&ardim parte de seus
créditos fiscais relativos a prejuizo fiscal e basgativa de contribuicéo social para liquidacao
dos valores relativos a juros e multas no montdetB$1.670 e R$9.035 para a GLAIl e VRG,
respectivamente.
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21. Provisdes

Consolidado
Devolugéo Contratos
Provisdo para de aeronaves  onerosos Processos

seguro e motore: judiciais Total

Saldos em 31 de dezembro de 2010 31.070 33.287 9.885 70.636 144.878

Provisdes adicionais reconhecidas 7.819 115.473 12.330 2.836 138.458

Provisdes realizad (37.988 (39.881 (6.542 (1.922 (86.333
Saldos em 30 de junho de 2011 901 108.879 15.673 71.550 197.003
Circulante 901 7.808 6.999 - 15.708
N&o circulant - 101.07: 8.674 71.55( 181.29!

901 108.87¢ 15.673 71.55( 197.00:

Provisdo para sequros

A Administracdo mantém cobertura de seguros denages por montantes que considera

necessarios para fazer face aos eventuais sinistmowista da natureza de seus bens e dos
riscos inerentes a sua atividade, observando da®éifixados nos contratos de arrendamento,

com base nos dispositivos exigidos da Lei n°. 4J031

Devolucdo de aeronaves

O custo de devolucg@es inclui provisdes para oosugie atendem as condicfes contratuais de
devolucdo de motores mantidos sob arrendamentaapeal, bem como 0s custos a incorrer
de reconfiguragdo de aeronaves quando da sua géweotwnforme condigBes estabelecidas
nos contratos de leasing, cuja contrapartida egiéiatizada na rubrica de imobilizado, nota
explicativa 14.

Contratos onerosos

A provisdo para contratos onerosos refere-se adaperom contratos de arrendamentos
mercantis operacionais de duas aeronaves modeiod@@67-300 que se encontram fora de
operagdo. A provisdo corresponde ao valor liqeidive o valor presente das parcelas dos
respectivos arrendamentos e a receita esperadatpieecdo dessas aeronaves na operacao ou
por meio de subarrendamentos, quando aplicavelprémissas utilizadas séo estimativas e a
liquidacdo dessas transacfes podera resultar esnesasignificativamente divergentes dos
registrados pela Companhia. Os prazos desses tosntta arrendamento variam entre 2 e 3
anos.

Processos judiciais

Em 30 de junho de 2011, a Companhia e suas calalsio partes em processos judiciais e
procedimentos administrativos, na totalidade de224. Os processos judiciais s&o
classificados em Operacdo (aqueles que decorrentudeo normal das operacdes da
Companhia) e Sucessao (agueles que decorrem diopielireconhecimento de sucessao por
obrigacdes da antiga Varig S.A.). Conforme essssifleacdo, a quantidade dos processos em
30 de junho de 2011 segue a seguinte distribuicdo:
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Operagédo Sucessao Total
Civeis judiciais 13.439 700 14.139
Civeis administrativas 1.607 24 1.631
Civeis diversos 45 - 45
Trabalhistas judiciais 1.419 3.917 5.336
Trabalhistas administrativas 71 2 73
Total 16.581 4.643 21.224

As acdes de natureza civel sdo relacionadas painugmte as acdes indenizatérias em geral
relacionadas a atrasos de voos, cancelamentos af ggmtravios de bagagens e danos a
bagagens. As acdes de natureza trabalhista cansigténcipalmente, de discussfes
relacionadas a horas extras, adicional de periclalds, adicional de insalubridade e diferencas
salariais.

Os valores das provisdes relativos aos procesgeis & trabalhistas, com perda provavel estao
demonstrados a sequir:

30/06/11 31/12/10
Civeis 32.622 29.786
Trabalhistas 38.928 40.850
71.550 70.636

As provisdes sdo revisadas com base na evoluca@rdoessos e no histérico de perdas
através da melhor estimativa corrente para as saisgis e trabalhistas.

Existem outros processos avaliados pela Admin&trag pelos assessores juridicos como
sendo de risco de perda possivel, no montanteatitam 30 de junho de 2011 de R$12.423
para as acdes civeis e R$7.223 para as ac¢Oeshistdml(R$10.681 e R$7.530 em 31 de
dezembro de 2010, respectivamente), para os geliigima provisao foi constituida.

A Companhia é parte em 04 (quatro) acGes trabathish Franca decorrentes de dividas da
antiga Varig S.A. Durante o periodo findo em 30sde&embro de 2010, a Companhia obteve
sentenca favoravel (decisdo de primeira instargiamgo sucessdo. O valor envolvido nas
discussbes, ndo provisionado, € de aproximadam@B#760 (correspondendo a €2,1
milhdes).

A Companhia esta discutindo judicialmente a nddadéncia de ICMS nas importacdes das
aeronaves e motores sob a modalidade de arrendas®mtopcdo de compra nas operacdes
realizadas com arrendadores sediados em paisgestarNo entendimento da Administracéo
da Companhia essas operacdes consubstanciam-se eemn locacdo, sendo expressa a
obrigacao contratual quanto a devolucdo do bentmdje contrato. A administracdo entende
que a auséncia da caracterizacdo da circulacdoedeadoria, ndo origina, portanto, o fato
gerador do ICMS.

O valor estimado agregado das disputas judiciaigedamento referente a ndo incidéncia de
ICMS nas importa¢cdes mencionadas anteriormente, B%201.089 em 30 de junho de 2011
(R$ 193.173 em 31 de dezembro de 2010) atualizadmsetariamente e ndo incluindo
encargos moratdrios. A Administracdo, com basevatiagdo do tema pelos seus assessores
legais e amparada em ac¢des da mesma naturezaaglligadravelmente aos contribuintes pelo
Superior Tribunal de Justica (STJ) e Supremo Tab&ederal (STF) no segundo trimestre de
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2007, entende que as chances de perda sdo remagamto, ndo foi constituida provisdo
para os referidos valores. Embora o resultado gesg@es e processos ndo possa ser previsto,
na opinido da Administracdo amparada por consatiasseus assessores juridicos externos, o
julgamento final dessas a¢fes ndo tera um efeitersal relevante sobre a posi¢cdo financeira,
os resultados operacionais e o fluxo de caixa dapgaahia.

22.  Patriménio liquido

a) Capital social
Em 30 de junho de 2011, o capital social esta semtado por 270.386.866 acdes, sendo

137.032.734 acdes ordinarias e 133.354.132 acééxr@nciais. O Fundo de Investimento
em Participacfes Volluto é o acionista controladar Companhia com participagbes
igualitarias de Constantino de Oliveira Junior, Hgure Constantino, Joaquim Constantino
Neto e Ricardo Constantino.

A composicao aciondaria € como segue:

30/06/11 31/12/10
Ordinarias Preferenciais Total Ordinarias Preferenciais Total
Fundo Volluto 100,00% 26,97% 63,98% 100,00% 26,98% 63,99%
Outros - 1,50% 0,74% - 1,42% 0,70%
AcBes em tesouraria - 0,34% 0,17% - 0,34% 0,17%
Mercado - 71,19% 35,11% - 71,26% 35,14%
100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

O capital social autorizado em 30 de junho de 28de R$4 bilhdes. Dentro do limite
autorizado, a Companhia poderd mediante deliberdgd&@onselho de Administracéo,
aumentar o capital social independentemente demafestatutaria, mediante a emissao de
acOes, sem guardar propor¢cdo entre as diferenmxies de acdes. O Conselho de
Administracédo fixar4 as condi¢cdes da emisséo, shaupreco e prazo de integralizacao.

Por definicdo do Conselho de Administracdo poder&scluido o direito de preferéncia,
ou ser reduzido o prazo para seu exercicio, nas@misle acbes preferenciais, cuja
colocacao seja feita mediante venda em bolsa deegabu por subscricdo publica, ou ainda
mediante permuta por acdes, em oferta publica désigdo de controle, nos termos
estabelecidos em lei. E vedada a emissdo de gaetesficiarias nos termos do estatuto
social da Companhia.

As acBes preferenciais ndo tém direito a voto, texapianto a ocorréncia de fatos
especificos estabelecidos em lei. Essas acfes tno @referéncia: prioridade no
reembolso do capital, sem prémio e direito de semriuidas na oferta publica em
decorréncia de alienacdo de controle, a0 mesmo jago por acao do bloco de controle,
assegurado o dividendo pelo menos igual ao dassagd@knarias. Adicionalmente, as
Praticas de Governanca Corporativa Diferenciadablivel 2 da BM&FBOVESPA,
providenciam a concessdo de direitos de voto anttets de acdes preferenciais em
matérias ligadas a reestruturacdes corporativa8efue transacdes com partes relacionadas.

Em 22 de fevereiro de 2011 o Conselho de Admimg&trada Companhia aprovou o
aumento do capital social em R$669, mediante as@misle 34.718 ac¢Bes preferenciais
todas nominativas e sem valor nominal, em func@ed@rcicios do plano de compra de
opcéo de acgles.
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Em 28 de fevereiro de 2011, em funcdo dos exegcidiplano de compra de acdes da
Companhia, ocorreu um aumento de capital no mantdetR$ 138 com a emisséo de
15.480 acdes, ainda ndo homologado em reunido dee@m de Administracao.

A cotacdo das acdes da Gol Linhas Aéreas IntebgeBtA., em 30 de junho de 2011, na
Bolsa de Valores de Séo Paulo — BOVESPA, corresnoadR$18,63 e US$12,15 na New
York Stock Exchange — NYSE. O valor patrimonial pgao em 30 de junho de 2011 é de
R$9,63 (R$10,83 em 31 de dezembro de 2010).

b) Reserva de Lucros

i. Reserva Legal

E constituida mediante a apropriagdo de 5% do lliomido do exercicio social apds
realizacdo de prejuizos acumulados, em conformidama o artigo 193 da Lei n°
11.638/07, limitada a 20% do capital social, de@d@@om a legislacdo societaria brasileira
e o Estatuto Social da Companhia.

ii. Reserva para reinvestimento

A reserva para reinvestimento destina-se a atemadsr investimentos previstos no
orcamento de capital da Companhia.

c) Dividendos

De acordo com o Estatuto Social da Companhia, éngdo aos acionistas dividendo
minimo obrigatdrio de 25% do lucro liquido do eXeiw ajustado. A legislacdo brasileira
permite o pagamento de dividendos em dinheiro starsin lucros retidos nédo apropriados
e certas reservas registradas nos registros castiE€ompanhia.

Em 31 de dezembro de 2010 a Administracdo propdsstabuicdo de dividendos no
montante de R$50.873 (R$0,19 por acdo) com basecrw liquido apurado no exercicio
de 31 de dezembro de 2010 e apds a constituicBesdeava legal, pagos em 22 de junho de
2011, o montante de R$50.857. O remanescente dé3R$&Ha disponivel para pagamento
aos acionistas nao localizados.

d) Acbes em tesouraria

Em 30 de junho de 2011, a Companhia possui 454a486s em tesouraria, totalizando
R$11.887, com valor de mercado de R$8.466 (R$11e88Acdes com valor de mercado
de R$11.792 em 31 de dezembro de 2010).

e) Remuneracdo baseada em acdes

Em 30 de junho de 2011, o saldo da reserva de exa¢do baseada em acdes era de
R$58.684 a Companhia registrou uma despesa comnezagdio baseada em ac¢des no
montante de R$14.957, no periodo de seis mesessfienh 30 de junho de 2011, sendo a
contrapartida na demonstracao de resultado conto com pessoal (R$14.377 no periodo
de seis meses findos em 30 de junho de 2010).

f) Outros resultados abrangentes
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A marcacdo a valor justo das aplicacBes financeilassificadas como disponiveis para
venda e dos instrumentos financeiros designados doedge de fluxo de caixa séo
reconhecidas na rubrica Ajustes de Avaliacdo Patriah, liquido dos efeitos tributarios,
até o vencimento dos contratos. O saldo em 30rd®jde 2011 corresponde a uma perda
de R$2.442 (ganho de R$11.073 em 31 de dezem!201dy.
23.  Custos dos servicos prestados, despesas conaés@ administrativas
Trés meses findos em
30/06/11 30/06/10
Custos dos Despesas Custos dos Despesas
Servigos Despesas  adminis- servigos Despesas  adminis-
prestados comerciais trativas Total % prestados comerciais trativas Total %
Com pessoal 321.519 23.539 40.246 385.304 21,0 249.463 20.935 41.741 312.139 20,4
Combustiveis e lubrificantes 730.913 - - 730.913 39,8 571.697 571.697 37,3
Arrendamento de aeronaves 112.512 - - 112.512 6,1 136.538 136.538 8,9
Material de manutengéo e reparo 89.633 - - 89.633 4,9 97.371 97.371 6,3
Prestacéo de servigos 56.153 17.528 43.010 116.691 6,4 51.436 13.114 36.303 100.853 6,6
Comerciais e Publicidade - 89.444 - 89.444 4.9 88.115 - 88.115 57
Tarifas de pouso e decolagem 96.762 - - 96.762 53 77.191 77.191 50
Depreciagdo e amortizagdo 75.769 - 14.899 90.668 49 64.569 15.802 80.371 52
Outras despesas / receitas 84.640 22.444 18.144 125.228 6,8 48.947 21.599 (1.237) 69.309 45
1.567.901 152.955 116299  1.837.155  100,0 1.297.212  143.763 92.609  1.533.584 100,0
Seis meses findos em
30/06/11 30/06/10
Custos dos Despesas Custos dos Despesas
Servigos Despesas  adminis- servicos Despesas  adminis-
prestados comerciais trativas Total % prestados comerciais trativas Total %
Com pessoal 623.423 45.303 76.016  744.742 20,7 484.060 40.513 72.006 596.579 19,4
Combustiveis e lubrificantes 1.399.963 - - 1.399.963 389 1.122.684 1.122.684 36,5
Arrendamento de aeronaves 240.756 - - 240.756 6,7 286.352 286.352 9,3
Material de manutencao e reparo 168.963 - - 168.963 4,7 234.368 - - 234.368 7,6
Prestacéo de servicos 111.890 32.473 80.958 225.321 6,3 105.768 22.223 71.964 199.955 6,5
Comerciais e Publicidade - 181.313 - 181.313 5,0 170.261 170.261 55
Tarifas de pouso e decolagem 181.894 - - 181.894 5,1 155.297 155.297 5,1
Depreciacéo e amortizagao 152.101 - 28.723 180.824 5,0 120.034 24.097 144.131 4,7
Outras despesas / receitas 161.514 43.300 69.017 273.830 7.6 113.860 39.303 9.191 162.354 53
3.040.504 302.389 254.714 3.597.607 100,0 2.622.423 272.300 177.258 3.071.981 100,0

24. Receita de vendas

a) A receita liguida de vendas para o periodo p@sseguinte composicao:

Trés meses findos em Seis meses findos em
30/06/1: 30/06/1( 30/06/1: 30/06/1(
Transporte de passageiros 1.427.323 1.478.023 3.130.742 3.116.349
Transportes de cargas e ou 216.236 188.537 434.927 357.748
Receita bruta 1.643.559 1.666.560 3.565.669 3.474.097
Impostos incidentes (77.218) (75.707) (160.366) (153.427)
Receita liquide 1.566.341 1.590.853 3.405.303 3.320.670

As receitas séo liquidas de impostos federaisgeais e municipais, os quais séo recolhidos e

transferidos para as entidades governamentaisréguap.
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b) A receita por segmento geografico € como segue:

Doméstico
Internacional
Receita liquide

Doméstic(
Internacional
Receita liquide

25. Compromissos

Trés meses findo em

30/06/11 % 30/06/10 %

1.460.588 93,2 1.513.413 95,1
105.753 6,8 77.440 4,9

1.566.34 100,0 1.590.85: 100,0

Seis meses findo em

30/06/11 % 30/06/10 %

3.121.21 91,7 3.130.62: 94,2
284.084 8,3 190.047 5,7

3.405.30: 100,( 3.320.67( 100,(

Em 30 de junho de 2011, a Companhia possuia cooem@ 97 pedidos firmes, 10 direitos de
compra e 40 opc¢cBes de compra concedidas em carateroneroso, para aquisicdo de
aeronaves. Estes compromissos de compra de aesoimalieem estimativas para aumentos
contratuais dos precos durante a fase de constr@&uoontante aproximado dos pedidos
firmes, ndo considerando os descontos contratéaide R$13.825.959 (correspondendo a
US$8.856.549) e estdo segregados conforme os peréadcixo.

2011
2012
201:
201¢
201¢

Apéds 2015

30/06/11
693.338
745.752

2.445.75
3.613.44:
3.112.65

3.215.011

13.825.959

Em 30 de junho de 2011, dos compromissos mencignadiona, a Companhia possui o
montante de R$1.780.554, a titulo de adiantameguais aquisicdo de aeronaves, que deverdo

ser desembolsados conforme periodos abaixo.

2011
201z
2013
2014
2015

Apos 201!

30/06/1:
123.244
369.43¢
447.023
417.760
338.814
84.27:

1.780.554

A parcela financiada mediante empréstimos de |lgrgao com garantia das aeronaves pelo
Ex-Im Bank dos Estados Unidos (“Exim”) correspoad@proximadamente 85% do custo total
das aeronaves. Demais agentes financiam as agq#sioin percentuais iguais ou acima deste
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chegando até 100%.

A Companhia vem efetuando os pagamentos relatiseqaisicdes de aeronaves utilizando
recursos proprios, de empréstimos, do caixa gerad@peracdes, linhas de créditos de curto e
médio prazo e de financiamento do fornecedor.

A Companhia arrenda toda sua frota de aeronavespar de uma combinacédo de
arrendamentos mercantis operacionais e financddms30 de junho de 2011, a frota
total era composta de 121 aeronaves, dentre as gd&@ram arrendamentos mercantis
operacionais e 41 foram registrados como arrendasianercantis financeiros. A
Companhia possui 35 aeronaves financeiras que gosspcao de compra. Durante o
periodo de trés meses findo em 30 de junho de 20Cbmpanhia recebew2ronaves
com base em contratos de arrendamento mercaraiidairo e houve devolucao de 4
aeronaves 737-300.

a) Arrendamentos mercantis operacionais

Os pagamentos futuros dos contratos de arrendammetcantil operacionais nao
cancelaveis sdo denominados em dolares norte-amesice estdo demonstradas como

segue:
30/06/1: 31/12/1(
2011 222.957 504.784
2012 428.858 481.109
201: 379.32¢ 414.20:
201« 251.851 261.09¢
2015 147.421 149.637
Apos 201! 387.26° 360.13:
Total de pagamentos minimos de arrendan 1.817.681 2.170.96

b) Transacfes cosale-leaseback

Em 30 de junho de 2011, a Companhia possuia osamtestde R$7.564 e R$19.713,
respectivamente, na rubrica de outras obrigacBepadsivo circulante e ndo circulante
(R$7.564 e R$23.495 em 31 de dezembro de 2010)espmndentes a ganhos com
transacdes dsale-leasebackealizadas por meio de sua subsididria GAC Im.2606, de
oito aeronaves 737-80ext GenerationEsse ganho esta sendo diferido proporcionalmente
aos pagamentos mensais dos respectivos arrendanmeetoantis operacionais pelo prazo
contratual de 124 meses.

Nesta mesma data, possuia na rubrica de despemapadf no ativo circulante e nao
circulante os montantes de R$9.373 e R$49.515¢ctspmente (R$9.373 e R$54.201 em
31 de dezembro de 2010), correspondentes a peomastransacdes dsale-leaseback
realizadas por meio de sua subsidiaria GAC Incnalee aeronaves, durante os anos de
2007, 2008 e 2009, que estdo sendo diferidas etiaadas proporcionalmente aos
pagamentos dos respectivos arrendamentos merpaldiprazo contratual de 120 meses.

Adicionalmente, no periodo findo em 30 de junh@@&1, a Companhia apurou ganho de
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R$ 7.356, reconhecidos diretamente no resultadmedodo, tendo em vista que a apuracao
de ganhos e perdas cosale-leasebackdo se compensavam ao longo do contrato de
arrendamento mercantil.

26. Instrumentos financeiros

A Companhia mantém operagfes em instrumentos fascativos e passivos, sendo que
parte desses instrumentos financeiros séo insttimas@nanceiros derivativos.

Os instrumentos financeiros derivativos séo utilocsacom a finalidade de protecdwedgé
dos riscos inerentes a operacao. A Companhia ecena®ladas consideram como riscos mais
relevantes o preco de combustivel, a taxa de camhbidaxa de juros, bem como o risco de
crédito associado as suas operacdes. Estes rifoosnisigados através da utilizacdo de
derivativos do tipeswaps contratos futuros e opgdes, no mercado de petrdtdar e juros.

A gestdo dos instrumentos financeiros feita pelaiaidtracdo tem uma diretriz formal, em

consonancia com a Politica de Gestao de Riscaendetda periodicamente pelo Comité de
Politicas Financeiras e de Riscos e submetida atsdllio de Administracdo. O Comité

estabelece as diretrizes e limites, e acompanbardsoles, incluindo os modelos matematicos
adotados para 0 monitoramento continuo das expss&Possiveis impactos financeiros, além
de coibir a exploracdo de operagcfes de naturezuwafiva com instrumentos financeiros.

Para o periodo de seis meses findo em 30 de juet0#il, a Administracdo, frente a um
cenario econdmico futuro, aumentou a protecdo desc@es da Companhia através da
contratacdo de instrumentos derivativos.

Os resultados auferidos destas operacdes e agigidas controles para o gerenciamento de
riscos fazem parte do monitoramento feito pelo @®mitém sido satisfatérios aos objetivos
propostos.

Os valores justos de ativos e passivos financdmagSompanhia sdo determinados por meio de
informag®es disponiveis ho mercado e conforme m&igdhs de avaliacéo.

A maioria dos instrumentos financeiros derivaticoatratados para fins de protecdo contra os
riscos de combustiveis e de taxa de cambio possemdrios com baixa probabilidade de

ocorréncia e, portanto, tém custos mais baixos @mparacdo com outros instrumentos cuja
probabilidade de ocorréncia € maior. Por consegagapesar da alta correlacao entre o objeto
protegido e os instrumentos financeiros derivativostratados, uma significativa parte das

operagbes apresenta resultados inefetivos no momdmtsua liquidagdo, as quais estdo
apresentadas nas tabelas ao decorrer desta nota.

As descri¢cdes dos saldos contabeis consolidadsscatagorias dos instrumentos financeiros

inclusos no balanco patrimonial em 30 de junho @ELZ2 de 31 de dezembro de 2010 estéo
identificadas a seguir:
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Mensurados a valor justo
mas nao por meio do

Mensurados a valor justo por Mensurados ao custo resultado (Ativos disponiveis
meio do resultado amortizado (a) para venda)

30/06/11 31/12/10 30/06/11 31/12/10 30/06/11 31/12/10
Ativos
Caixa e equivalentes de caixa 1.643.472 1.955.858 - - - -
Aplicagoes financeiras 423695 (b) - - - - 22.606
Caixa restrito 8.608 34.500 - - - -
Ganhos em operagdes com derivativos 1.719 3.600 - - - -
Contas a receber _ - 281.087 303.054 - -
Depésito de manutengéo _ - 366.981 - - -
Outros créditos _ - 80.477 57.246 - -
Passivos
Empréstimos e financiamentos R R 4.042.15. 3.741.08 - -
Fornecedores - - 235.215 215.792 - -
Perdas em operagGes com derivativos  g1.989 1.646 - - - -

(a) Em razdo do curto prazo entre a data de emissdovencimento dos instrumentos
financeiros mensurados ao custo amortizado, a Quimgpantende que seus valores justos
se aproximam dos valores contabeis.

(b) Do montante classificado na rubrica de aplicac@enéeiras, R$139.280 é considerado
como aplicacBes mantidas até o vencimento.

Riscos

As atividades operacionais expdem a Companhiaepsraes riscos financeiros: de mercado
(incluindo risco de cambio, risco de taxa de juosco do preco do combustivel), de crédito e
de liquidez. O programa de gestdo de risco da Cohipavisa mitigar potenciais efeitos
adversos de operac¢8es que podem afetar seu desenifipamceiro.

As decisdes da Companhia sobre a parcela de spasigdes a ser protegida contra risco
financeiro, tanto para consumo de combustivel quaara exposicdo cambial e de juros,
consideram os riscos bem como o0s custos de protdgdompanhia geralmente ndo contrata
instrumentos de prote¢do para a totalidade de spasigdo, estando, portanto, sujeita a
parcela dos riscos decorrentes das variacbes doadwer A parcela da exposicdo a ser
protegida é determinada e revista trimestralmente e®nsonancia com as estratégias
determinadas no Comité de Politicas de Risco.

As informacgbes relevantes relativas aos princip@sos que afetam as operacfes da
Companhia estdo detalhadas a seguir:

a) Risco do preco de combustivel

Em 30 de junho de 2011 os gastos com combustipedgentaram 39,2% dos custos dos
servicos prestados, despesas comerciais e admivas da Companhia. O preco do
combustivel de aeronave varia, tanto no curto guamt longo prazo, em linha com

variagdes no preco do petréleo cru e de seus desva

Para mitigar o risco de preco de combustivel, a [@2orhia contrata derivativos
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b)

referenciados principalmente a petréleo cru e, texadmente, aos seus derivados. Em 30 de
junho de 2011, a Companhia utilizava contratospd@es, colar ewap

As operacBes que envolvenedge decombustivel classificado como hedge de fluxo de
caixa, sdo contratadas através de contrapartesificadas como itivestment gradeou
realizados na bol9dYMEX.

Risco de taxa de cambio

O risco de taxa de cambio decorre da possibilidedgariacdo desfavoravel das moedas
estrangeiras as quais o0 passivo ou 0 fluxo de cdéxadCompanhia estdo expostos. A
exposicdo dos itens patrimoniais da Companhia s@ rde moeda estrangeira decorre
principalmente de arrendamentos e financiamentosieeta estrangeira.

As receitas da Companhia sdo predominantementdagesn Reais, exceto uma pequena
parte em Délares, Pesos argentinos, Bolivianos dbviB, Pesos do Chile, Peso da
Colémbia, Guaranis do Paraguai, Pesos uruguaidisaBes da Venezuela entre outros.

Para mitigar o risco de taxa de cambio a Compaotidrata os seguintes instrumentos
financeiros derivativos de moeda: futuros e opgfileddlar norte americano executados na
bolsa BM&F-BOVESPA. Essas operacbes podem serzesks através de fundos de
investimento exclusivos, conforme descrito na Ralile Gestédo de Riscos da Companhia.

A exposi¢do cambial da Companhia em 30 de junh20dé e de 31 de dezembro de 2010
estad demonstrada a seguir:

Consolidado
30/06/11 31/12/10

Ativo

Caixa, equivalentes de caixa e aplicag6es finaageir 173.523 218.909

Depésitos de garantia de contratos de arrendamento 85.895 127.963

Depésito de manutengao 366.981 -

Despesas antecipadas de arrendamentos - 33.322

Outros 18.471 14.679
Total do ativo 644.870 394.873
Passivo

Fornecedores estrangeiros - 27.831

Empréstimos e financiamentos 1.208.186 1.371.323

Arrendamentos financeiros a pagar 1.590.950 1.639.981

Outros arrendamentos mercantis a pagar 42.267 37.407

Proviséo para devolugio de aeronaves 96.394 -

Outras obriga¢des em dolar 57.961 46.435
Total do passivo 2.995.758 3.122.977
Exposicao cambial em R$ 2.350.888 2.728.104
Compromissos nao registrados no balango

Obrigag6es futuras decorrentes de contratosrdedamento operacional 1.780.554 1.943.880
Obrigag6es futuras decorrentes de pedidos fipasscompra de aeronaves 13.825.959 16.427.824

Total 15.606.513 18.371.704
Total da exposigdo cambial R$ 17.957.401 21.099.808
Total da exposi¢do cambial US$ 11.503.043 12.663.431

Versdo: 1
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¢) Risco de crédito
O risco de crédito € inerente das atividades ofmerais e financeiras da Companhia,
principalmente representados nas rubricas de: €anteeceber, caixa e equivalentes de
caixa, incluindo os depésitos bancarios.
O risco de crédito do “contas a receber” é comppstovalores a vencer das maiores
operadoras de cartdes de crédito, as quais posssmorde crédito melhor ou igual ao da
Companhia, e também por contas a receber das agé&eiviagens, vendas parceladas e
governamentais, ficando uma pequena parte expostaade pessoas fisicas ou demais
entidades.

Conforme definido na Politica de Gestdo de Risao§ompanhia tem como obrigacéo
avaliar os riscos das contrapartes em instrumdimasceiros e diversificar a exposicéo. Os
instrumentos financeiros sdo realizados com coattep que possuenating minimo de
“investment grade’na avaliacéo feita pelas agéncias S&P e Moodysna sua grande
maioria, sdo contratados em bolsa de valores deanhaia e futuros (BM&FBOVESPA e
NYMEX, o que mitiga substancialmente o risco de créditBolitica de Gestao de Riscos
da Companhia estabelece um limite maximo de 20%cpnotraparte para as aplicacdes
financeiras.

d) Risco de taxa de juros

O resultado da Companhia esta exposto as flutuagdesaxas de juros domésticas e
internacionais, substancialmente ao CDlilgor, respectivamente. A maior exposi¢do esta
nas despesas de arrendamento mercantil, indexelddshor, e nas dividas locais.

No periodo de seis meses findo em 30 de junho d&,2tara hedge de taxa de juros a
Companhia detinha opera¢des de swap contratadoscontrapartes classificadas como
“investment grade”.

e) Risco de liquidez

Risco de liquidez assume duas formas distintaso rite liquidez de mercado e risco de
liquidez de fluxo de caixa. O primeiro esta relasido aos precos vigentes de mercado e
varia de acordo com os tipos de ativos e mercadogue sdo negociados. Ja o risco de
liquidez de fluxo de caixa esta relacionado comrgimento de dificuldades para cumprir
com as obrigacbes operacionais contratadas naspufatastas.

Como forma de gestdo do risco de liquidez, a Cotipaaplica seus recursos em ativos
liquidos (titulos publicos, CDBs e fundos de inimehto com liquidez diaria) e a Politica

de Gestdo de Caixa da Companhia estabelece quezo médio ponderado da divida nédo
deve exceder o prazo médio ponderado do portf@iondestimento. Em 30 de junho de

2011, o prazo médio ponderado dos ativos finangeleo Companhia era de 6 dias e do
passivo financeiro era de 6 anos.

A Companhia utiliza para protecdo dos compromidstigros, divulgados na nota 25,

instrumentos financeiros derivativos com bancos pitameira linha para fins de
administracdo de caixa.
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f) Gerenciamento de capital

A tabela abaixo demonstra a taxa de alavancagendaira em 30 de junho de 2011 e de
31 de dezembro de 2010:

Consolidado
30/06/11 31/12/10

Patrimdnio total 2.604.649 2.929.169

Caixa e equivalentes de ce (1.643.472 (1.955.858

Caixa restrito (8.608) (34.500)

Aplicagdes financeiras (423.695) (22.606)

Empréstimos e financiamen 4.042.15 3.741.08¢
Divida liquida (a) 1.966.379 1.728.124
Capital Total (b) 4.571.028 4.657.293
Taxa de alavancagem (a) / (I 43% 37%

Adicionalmente, a Companhia permanece compromedidaanter o valor de caixa e
equivalentes de caixa préximo de 25% da receitad&gdos ultimos doze meses, conforme
verificado em 30 de junho de 2011.

Instrumentos financeiros derivativos

Os instrumentos financeiros derivativos foram tegits nas seguintes rubricas do balanco

patrimonial:
Descricac Conta no balancc 30/06/1: 31/12/A(
Ganhos em opera¢8es com derivativos (ativo) Ognéxditos e valores 1.719 10.420
Perda em operaces com derivativos (pass Outras obriga¢ot 61.989 1.646
Prémios de opcdes (ativo) Despesas antecipadas 31.536 23.334

A Companhia adota dledge Accountinge classifica os derivativos contratados para a
cobertura dos riscos de variagdo cambial, risdaxtde juros e risco de preco do combustivel
como ‘hedgede fluxo de caixa’ Cash Flow Hedgeou como hedgede valor justo” Fair
Value Hedgg segundo os parametros descritos na norma cbiidsileira CPC 38 e na
norma internacional 1AS39. Os instrumentos finamsei derivativos contratados séo
formalmente identificados, classificados e desigsgmbr meio de documentacdo e controle no
momento da aquisi¢do, como segue:

Classificacao dos Instrumentos financeiros deraati

i) Hedgede Fluxo de Caixa

No hedgede fluxo de caixa, a Companhia protege a varialgioeceita ou despesa futura
proveniente das variagfes de taxa de cambio, @ed@juros ou do preco do combustivel, e
contabiliza as variacGes efetivas do valor juste mstrumentos financeiros derivativos no
patrimdnio liquido até o reconhecimento da reamitalespesa objeto thedge

A Companhia estima a efetividade com base em megtedtatisticos de correlacédo e pela
proporgcdo entre os ganhos e perdas nos instrumdaetbdativos utilizados combedgee a
variacdo dos custos e despesas protegidos.

Os instrumentos sdo considerados efetivos quand@ariacdo no valor dos derivativos
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compensa entre 80% e 125% do impacto da variac@cego no custo ou despesa protegidos.

Os saldos de variacdes efetivas de valor justoedgadivos designados conmedgede fluxo

de caixa sao reclassificados do patriménio ligpaa resultado no periodo em que o custo ou
despesa objeto dwedgeimpacta resultado. Os resultadoshdwolgede fluxo de caixa efetivos
na compensacao da variacdo das despesas protsgaasgistrados em contas redutoras das
despesas protegidas, reduzindo ou aumentando o opstracional, e os resultados néo
efetivos sé@o reconhecidos como receita ou despesaéira do exercicio.

i) Hedgede Valor Justo

No hedgede valor justo, a Companhia protege o resultadmddanca no valor justo de um
passivo reconhecido, ou parte dele, que seja atokap risco cambial. As variacbes do valor
justo dos instrumentos financeiros derivativos giesmilos comdedgede valor justo séo
reconhecidas diretamente na demonstracdo do msuljantamente com as respectivas
variacdes de valor justo do passivo objethieldge

A Companhia estima a efetividade com base na pgépoentre a variagdo do valor justo dos
instrumentos derivativos utilizados conhedgee a variagdo do valor justo dos passivos
protegidos.

Os instrumentos sdo considerados efetivos quand@ariacdo no valor dos derivativos
compensa entre 80% e 125% da variacdo no valar jlost passivos protegidos.

No caso ddiedgecambial de valor justo de um passivo financeirnca@acdo do valor justo do
derivativo é registrada em receita ou despesad&iamno mesmo periodo em que ocorrem. Se
0 hedgeé considerado efetivo até o fim do periodo, ocaldntabil do objeto deedgeé
ajustado para refletir a variacdo do seu valorojushusada pelo risco coberto, com
contrapartida em receita ou despesa financeira.

Instrumentos financeiros derivativos ndo designadasohedge

A Companhia contrata instrumentos financeiros @éres que formalmente ndo séo
designados para a contabilidade de protecdo. Betex;0es ocorrem quando as operacdes
contratadas séo de curto prazo, nao compensarato@exidade do controle e divulgacao, ou
quando a variacdo do valor justo do derivativo destereconhecida no resultado no mesmo
periodo dos efeitos do risco protegido.

Designacao dos objetos dedge

a) Hedgede combustivel

Em virtude da baixa liquidez dos derivativos de bastivel de aviacdalét Fue) negociado
em bolsas de mercadorias, a Companhia contrateatieos de petréleo crW(TI , Brent and
Heating Oil) para se proteger contra a oscilacdo do preco debusiivel de aeronave.
Historicamente, os precos do petréleo tém altaetaydo com os precos de combustivel de
aviacgao.

Em 30 de junho de 2011, a Companhia possui costrdé derivativos parhedgede
combustivel realizados mMymexe em mercados de balcdo (OTC).
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Os contratos de instrumentos financeiros derivatide petréleo designados commedgede
combustivel da Companhia estdo sumariados a deguimilhares, exceto quando indicado):

Saldo final em 30/06/1: 31/12/1(
Valor justo ao final do periodo (R$) 5.567 33.205
Prazo médio (meses) 5 4
Volume protegido para periodos futuros (mil barris) 3.820 2.109
Ganhos (perdas) com efetividade Hedge reconhecidos no patriménio liquido,

liquido de impostos (R$) (8.981) 10.586

Trés meses Seis meses

Periodo encerrado em: 2011 2010 2011 201(

Ganhos (perdas) com inefetividade Hedgereconhecidas em

receitas (despesas) financeiras (R$) 21.376 (1.219) 22.128 (14.853)
Perdas com inefetividade doedge reconhecidas em despesas

financeiras para competéncias futuras (R$) (47.742)  (17.754) (52.923) (17.754)
Total de perdas com inefetividade Hedgereconhecidas como
despesas financeiras (I

Percentual da exposicao protegida durante o periodo 46% 42% 44% 36%

(26.366)  (18.973)  (30.795)  (32.607)

A tabela a seguir demonstra o valor nominal dosvalivos designados parhedge
contratados pela Companhia para proteger as despeseas de combustivel, a taxa média
contratada dos derivativos e percentuais da exposgiptegida de combustivel por periodo de
competéncia em 30 de junho de 2011:

Fator de risco de mercado: Preco do combustivel
Mercado de balcao

3T11 4T11 1712 2T12 Total
Percentual da exposicdo de combustivel protegido  54% 39% 30% 16% 35%
Volume nominal em barris (mil) 2.165 1.713 1.180 663 5.721
Taxa contratada a futuro por barril (US$) * 111,68 123,9¢ 130,5¢ 133,1¢ 121,7¢
Total em Reais ** 377.28:¢ 331.58: 240.47! 137.81: 1.087.15.

* Média ponderada dagrikesdecalls.
** A taxa de cambio em 30/06/11 era de R$1,5611$1)80.

b) Hedgede cambio

A Companhia utiliza contratos de instrumentos fogros derivativos paraedgede délar
norte-americano realizados junto a BM&FBOVESPA tendn fundo de investimento
exclusivo como veiculo para a contratacao.

Em 30 de junho de 2011, a Companhia ndo posswoisdfiivanceiros vinculados a depdsitos
de margem. A margem é garantida através de fiaagaabia com vencimento em 30 de
setembro de 2011.

A posicdo dos contratos derivativos de cambio résigttados e designados cogash

flow hedgede doélar americano da Companhia (em milharest@xpendo indicado), esta
apresentada a seguir:
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Saldo final em: 30/06/11 31/12/10
Valor justo ao final do periodo (R$) 252 109
Prazo remanescente mais longo (meses) 4 4
Volume protegido para periodos futuros (US$) 30.250 65.000

Trés meses Seis mese
Periodo encerrado em: 2011 2010 2011 2010
Perdas com efetividade dbedge reconhecidos em custos e
despesas operacionais (R$) i (1.313) i (391)
F_’erdas_ com inefetividade deedge reconhecidas em despesas ) (2.004) (58) (4.315)
financeiras (R$)
Perdas com inefetividade deedge reconhecidas em despesas (620) (676) (671) (676)

financeiras para competéncias futuras

Total de Perdas com inefetividade Hedgereconhecidas como

despesas financeiras (I (620) (2.680)

(729) (4.991)

Percentual da exposi¢éo protegida durante o periodo 2% 26%

6% 20%

A tabela a seguir demonstra o valor nominal dosvalivos designados pacash flow
hedge contratados pela Companhia para proteger as desfesiras denominadas em
dolares norte-americanos e a taxa média contratBdaderivativo por periodo de

competéncia em 30 de junho de 2011:

Fator de risco de mercado: Taxa de cambio de dddamericanos

Mercado de bolsa 3T11 4T11 12M11
Percentual da exposigéo de fluxo de caixa protegida 3% 2% 1%

Valor nominal em délar americano 19.750 10.500 30.250
Taxa contratada a futuro 1,7247 1,8000 1,7508
Total em Reais 34.063 18.900 52.962

Em 30 de junho de 2011, a Companhia ndo possuisatmn derivativos de cambio
designados comfair value hedgeale délar americano da Companhia (em milharest@xce

quando indicado).

Saldo final em: 30/06/11 31/12/10

Valor justo ao final do periodo (R$) - (6.645)

Leasing Financeiro (US$) - 984.264

Volume protegido (US$) - 388.750

Percentual atual da exposi¢éo protegida - 39%

Trés meses Seis meses

Periodo encerrado em: 2011 2010 2011 2010
Perda com efetividade do hedge reconhecido em s&spe (13.855) ) (34.130) )

financeiras (R$)
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Percentual da exposicao protegida durante o periodo 15% - 21% -

Em 30 de junho de 2011, a Companhia detém os geguimstrumentos derivativos para proteger
contra oscilacdes do dolar americano e que naanfakesignados para hedge accounting: swap
cambial (USD x CDI) firmado para proteger um cdpi&giro e contratos de futuros de ddlar para
protecdo de despesa futura. A tabela abaixo deraopns valores reconhecidos no resultado
financeiro referentes a essas operacgoes:

Instrumentos derivativos de cAmbio ndo designado®mo hedge accounting

Trés meses Seis meses
Periodo encerrado em: 2011 2010 2011 2010
Ganhos (perdas) reconhecidos em despesas financeira (13.077) 850 (18.879) 850

¢) Hedgede taxa de juros

Em 30 de junho de 2011, a Companhia detém instriomdimanceiros derivativos do tipo
swapparahedgede taxas de juros.

A posicdo dos contratos derivativos de juros deslga comchedgede jurosLibor esta
apresentada a seguir:

Saldo final em: 30/06/11 31/12/10
Valor justo ao final do periodo (R$) (17.308) -
Valor nominal ao final do periodo (US$) 371.990 -
Valor nominal ao final do periodo (R$) 580.714 -
Ganhos reconhecidos no patrimdnio liquido, liqulddmpostos (R$) 11.423 -
Trés meses Seis mese
Periodo encerrado em: 2011 2010 2011 2010
Perdas com efetividade dbedge reconhecidos em despesas ) (746) ) (1.513)

financeiras (R$)

No periodo de seis meses findo em 30 de junho d&,2® Companhia detinha
posicdo em contratos derivativos de juros nao dedigs comdedge accounting.
A tabela abaixo demonstra os valores reconhecidosesultado financeiro referentes a
essas operagoes:

Instrumentos derivativos de juros ndo designados amo hedge accounting

Trés meses Seis mese
Periodo encerrado em: 2011 2010 2011 2010
Perdas reconhecidos em despesas financeiras (8.935) (4.184) (8.935) (5.243)

Adicionalmente, os resultados da Companhia sdaddstpor flutuages nas taxas de juros
vigentes no Brasil, incidentes sobre as aplicadibesiceiras, os investimentos de curto
prazo, as obrigagbes em reais, ativos e obrigaig@iesxadas ao doélar. Essas flutuacdes
afetam o valor de mercado dos instrumentos finavged valor de mercado de titulos pré-
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fixados em reais, e na remuneracédo do saldo da eaias aplicagfes financeiras.

Em 30 de junho de 2011, o fundo exclusivo da Cotmiapossui contratos futuros de
Deposito Interfinanceiro negociados na BMF&BOVESRAmM valor nominal de
R$174.100, prazo maximo de 43 mesgarhomo valor justo de R$ 230.

Andlise de sensibilidade dos instrumentos financais

A andlise de sensibilidade dos instrumentos finaose flutuacdo do principal fator de
risco de cada um considerou 0s seguintes elementos:

« O cenério provavel é definido como o cenério estiepela Administracdo da Companhia,
em linha com o mercado e com o qual foi calculastalor justo dos instrumentos.

« O cenario adverso possivel considera uma detefioralp 25% na principal variavel
determinante do valor justo do instrumento finarmcei

« O cenéario adverso remoto considera uma deterioralgh®0% na principal variavel
determinante do valor justo do instrumento finarmcei

O quadro, a seguir, demonstra a analise de seédailél para os riscos de mercado e
instrumentos financeiros, considerados relevanta pudministracdo da Companhia,
posicdo em aberto em 30 de junho de 2011 e commioaseenarios acima descritos.

I) OperagBes com instrumentos derivativos de cothlals

~ . - . Cenario Adverso Cenario Adverso
Operacéo Risco Cenario Provavel .
Possivel Remoto

Derivativo de Queda na curva do preco do US$ 96,29/bbl US$ 72,22/bbl US$ 48,14/bbl
Combustivel WTI R$ 0 (R$ 28.560) (R$ 50.080)
Derivativo de Queda na curva do preco do US$ 2,98/bbl US$ 2,23/bbl US$ 1,49/bbl
Combustivel HO R$0 (R$ 44.465) (R$ 95.037)
Derivativo de Queda na curva do preco do US$ 113,90/bbl US$ 85,43/bbl US$ 56,95/bbl
Combustivel Brent R$ 0 (R$ 12.677) (R$ 13.845)

Em 30 de junho de 2011, a Companhia detém contoagerivativos de petréleo tipo
WTI, Brent e Heating Qilque representam valores nocionais de 5.872 miisb&sses
contratos apresentam vencimentos entre julho dé 2@dlho de 2012.

Esses instrumentos séo registrados em contas rasludos custos de combustivel, se
forem mensurados como efetivos, ou registrados amwaltado financeiro, caso sejam
mensurados como inefetivos.

No cenario considerado provavel pela Administragi#ocontratos totalizam um valor
justo de R$ 5.567, conforme citado na tabela dégdasdo dohedgede combustivel
sendo o valor base para os calculos dos cenan@ssas no quadro acima. No cenario
adverso possivel para este instrumento, ou sefacdie dos precos do petroleo em 25%, e
no cenario adverso remoto, em que o preco poseairé®%, haveria impactos negativos
no valor justo de R$ 85.702 e R$ 158.962, respawikinte.

II) OperacBes com instrumentos derivativos de cdmbi
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Operacio Risco Cenério Provavel Cenario Adverso Cenario Adverso
perac Possivel Remoto
R$ 1,5611/US$ R$ 1,1708/US$ R$ 0,7806/US$
Derivativo de Délar ~ Desvalorizagéo do Délar
R$0 (R$ 72.369) (R$ 144.485)

Em 30 de junho de 2011, a Companhia detém contdetaterivativos de ddélar no valor
nocional de US$ 9.921 e com vencimentos entre jdéh2011 e marco de 2012.

A Administracdo estima um cenério provavel paraxa tde cAmbio de R$1,5611/US$ e,

portanto, os cenarios adversos, possivel e remsétm,taxas de R$1,1708 e R$0,7806,
respectivamente. As perdas nos valores justos adtisnpara estes cenarios sdo de R$
72.369 e R$ 144.485, respectivamente.

[Il) Operacbes com instrumentos derivativos deguro

Oberacio Risco Cenario Provéavel Cenario Adverso Cenario Adverso
perac Possivel Remoto
Queda na curva da taxa 3,22% 2,41% 1,61%
Derivativo de Juros Lib
toor R$ 0 (R$ 29.889) (R$59.777)

Em 30 de junho de 2011, a Companhia detém contoesvapde jurosLibor no de
mercado no valor de R$ 22.792.

A Administracao estima um cenario provavel paraxa tde juros de 3,22 % e, portanto,
0s cenarios adversos, possivel e remoto, sdo texastl % e 1,61 %, respectivamente.
As perdas nos valores justos estimados para estésias sdo de R$ 29.889 e R$ 59.777,
respectivamente.

IV) Outros instrumentos financeiros

Operacio Risco Cenério Provavel Cenério Adverso Cenério Adverso
perag Possivel Remoto
R$ 1,5611/US$ R$ 1,1708/US$ R$ 0,7806/US$
Ativos em Dolar Desvalorizagdo do Délar
R$0 (R$ 69.472) (R$ 138.945)
. . L . R$ 1,5611/US$ R$ 1,9514/US$ R$ 2,3417/US$
Passivos em Dolar Valorizag&o do Délar
R$ 0 (R$ 757.760) (R$1.515.119)

Em 30 de junho de 2011, a Companhia detém ativpassivos indexados ao délar,
totalizando US$1.438.419, em exposi¢cdo cambialyatpnte a R$2.245.516

No cenario adverso possivel, alta do doélar para,98%#, haveria um aumento de
R$688.087 na exposicdo. No cendrio remoto de rialta,do dolar para R$2,3417, o
aumento seria de R$ 1.376.175 na exposic¢ao.

Parte da divida esta protegida com derivativos;sidenando 0os mesmos cenarios,
possivel e remoto, haveria ganhos no valor justs derivativos de R$72.116 e
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R$144.233 respectivamente.

Em relacdo aos passivos em moeda nacional, 89% iestéxados a variacfes da taxa
diaria do CDI-Cetip e o restante, a TILP e ao IPGwa vez que o caixa da Companhia
esta indexado também ao CDI-Cetip e possui valpersar ao da divida, a Companhia
considera que a andlise de sensibilidade desten#& agrega informacéo relevante.

Quanto a taxa de juros dos passivos financeirexambs ao doélar, 97% possui taxa fixa
e o restante refere-sd_#or de 3 meses. Nos patamares atuaikilder, menos de 0,5%
a.a., a Companhia considera que a analise de Hielasie deste risco ndo agrega
informacé&o relevante.

IFRS

Além da andlise de sensibilidade de acordo comadsdps acima descritos, € realizada
também a analise do impacto da variacdo das catalg@einstrumentos financeiros sobre
o resultado da Companhia e sobre o seu patrimfipimlb considerando:

» Aumento e queda de 10 pontos percentuais no pecordbustivel, mantendo-se
constantes todas as demais variaveis;

» Aumento e queda de 10 pontos percentuais na tasandeio do délar, mantendo-
se constantes todas as demais variaveis;

* Aumento e queda de 10 pontos percentuais na tayaraielibor, mantendo-se
constante todas as demais variaveis;

A andlise de sensibilidade inclui somente itens etémios relevantes aos riscos acima
citados e em aberto. Um namero positivo indica umento no resultado e no patriménio
guando o risco é valorizado em 10%.

A tabela abaixo demonstra a andlise de sensibdiddCompanhia em 30 de junho de
2011 e de 2010, com base nos cenarios acima @sscrit

Combustivel:

Posi¢do em 30 de junho de 2011

Posicdo em 30 de junho de 2010

Aumsgtsrééfzzgao) Efeito no Lucro pi[(reilrfﬁ:i% Efeito no Lucro pgﬁ'rt:ﬁ:;
combustivel antes-d? IR (R$ liquido (R$ antes-dc3 IR (R$ liquido (R$
milhdes) S milhdes) o
(porcentagem) milhdes) milhdes)
10 (72,5) (42,4) (56,4) (31,4)
(10) 72,5 45,0 56,4 37,1

Cambio - Délar:

Posicao em 30 de junho de 2011

Posi¢ado em 30 de junho de 2010

Valorizacgéo / . Efeito no . Efeito no
(desvalorizagdo) em Efeito no Lucro patriménio Efeito no Lucro patriménio
dolar USRS a”tenf”‘:]‘g:;(R$ liquido (R$ a”te:”‘:]g;;m liquido (R$
(taxa porcentagem) milhdes) milhdes)
10 (93,9) (62,0) (81,5) (36,0)
(10) 93,9 62,0 81,5 40,8
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Taxa de Juros - Libor:

Posi¢do em 30 de junho de 2011

Posicdo em 30 de junho de 2010

Aumento / (redugdo) Efeito no Lucro E{Eﬁfﬁ:% Efeito no Lucro E{ﬁ'rt:ﬁ:;
na Taxa Libor antes do IR (R$ p . antes do IR (R$ p .
(taxa porcentagem) milhdes) liquido (RS milhdes) liquido (RS
P 9 milhGes) milhdes)
10 - 6,1 (0,01) (0,19)
(10) - (6,1) 0,01 0,21

A sensibilidade da Companhia ao preco do combustuementou durante o periodo
corrente em relacdo ao periodo anterior, devidawmento das atividades operacionais e
aumento no preco do combustivel, que impactaraespesa de combustivel.

A sensibilidade ao délar aumentou com relagiefeito no lucro e com relacéo ao efeito
no patriménio liquido, devido ao aumento das despemculadas ao doélar.

Em relacdo a taxaibor, a sensibilidade com relacdo ao efeito no patrimdiguido
aumentou devido ao aumento do volume nocional aieq#o.

Mensuracado do valor justo dos instrumentos finangms

Visando atender as exigéncias de divulgacdo ddsuimentos financeiros mensurados a
valor justo, a Companhia deve fazer o agrupameesseas instrumentos nos niveis 1 a 3
com base no grau observavel do valor justo:

a) Nivel 1:Mensurag¢8es de valor justo sédo obtidas de pregtasias (ndo ajustados)
em mercados ativos ou passivos idénticos;

b) Nivel 2:Mensura¢@es de valor justo sdo obtidas por meutias variaveis além
dos precos cotados incluidos no nivel 1, que s&ereéiveis para o ativo ou
passivo, diretamente (ou seja, como prec¢os) oueitaiente (derivados dos
precos); e

c) Nivel 3: Mensuracdes de valor justo sdo obtidas por mei@agcas de avaliacao
que incluem para ativo ou passivo, mas que ndo demo base os dados
observaveis de mercado (dadd® observaveis).

A tabela abaixo demonstra um resumo dos instrureefitanceiros da Companhia
mensurados a valor justo com suas respectivasfidagées dos métodos de valoragéo, em
30 de junho de 2011.

Cotacbes em Outros Fatores

Instrumento Einanceiro Valor Mercados Ativos Observaveis
Contabil para Ativos Significativos
Idénticos (Nivel 1 (Nivel 2)
Equivalentes de Caixa 1.496.822 - 1.496.822

Versdo: 1
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Aplicagdes Financeiras 423.695 - 423.695
Caixa Restrito 8.608 - 8.608
Ganhos em operac¢des com derivativos (ativo) 1.719 - 1.719
Perdas em operag6es com derivativos (passivo) 61.989 252 61.737

27. Transacg0Oes que néo afetaram o caixa

Durante o periodo de seis meses findo em 30 de jdal2011, a Companhia efetuou aquisicao
de imobilizado sobre arrendamento mercantil no aniet R$90.681, transacao que nao teve
efeito caixa.

28. Cobertura de seguros

Em 30 de junho de 2011 a cobertura de segurospgtoreza, considerando-se a frota de
aeronaves e em relacdo aos valores maximos inderszdenominados em dolares norte-
americanos, € como segue:

Modalidade Aeronautico Em reais Em ddlar
Garantie— Casco/Gueri 6.285.88 4.026.57:
Responsabilidade Civil por ocorréncia/aeronave PIB 1.750.000
Estoques (base e transito) 195.138 125.000

Por meio da Lei n°® 10.744, de 09 de outubro de 2@03overno brasileiro assumiu

compromisso de complementar, eventuais despesasestmnsabilidades civis perante

terceiros, provocadas por atos de guerra ou amhtiroristas, ocorridos no Brasil ou no
exterior, para 0s montantes que excederem o lit@police de seguros vigente a partir de 10
de setembro de 2001, limitadas ao equivalente as r@ um bilhdo de doélares norte-

americanos, pelos quais a VRG possa vir a serdaxigi

29. Eventos Subsequentes

Em 01 de agosto de 2011, a Companhia, por meia@eantrolada VRG, celebrou com os
acionistas controladores da Webjet Linhas Aéreas GWebjet"), Contrato de Compra e
Venda de Acdes que tem por objeto a aquisicdo G&61€o capital social da Webjet pela
VRG.

A aquisicdo esta sujeita, entre outras condicoesalizacdo de auditoria técnica e legal nas
atividades e ativos da Webjet, & negociagéo e reelab dos documentos definitivos pelas
partes e as aprovacOes das autoridades governasneartinentes, ANAG Agéncia Nacional

de Aviacédo Civil e CADE Conselho Administrativo de Defesa Econdmica.

O preco a ser pago para a referida aquisicdo sdR$86.000 (noventa e seis milhdes de reais)
sujeitos a ajustes até a data em que a operac&orfoluida. Este valor foi depositado dia 08
de agosto de 2011, em uma conta blogueada em nanvR@ a favor da Webjet, como
garantia de pagamento.

Em 11 de agosto de 2011, o Conselho de Adminisirdg&Companhia, autorizou a Diretoria a
implementar um programa de recompra de acdes pnefais de propria emissado, a pre¢os de
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mercado, de até 9.493.188 acbes da Companhiaaéenties a 10% das acbes dessa classe em
circulagéo, em conformidade com as disposi¢cdesstaucdo CVM n° 10/80, sem reducéo do
capital social. O prazo maximo para a realizacaomaacao é de 365 dias a partir de 12 de

agosto de 2011.
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Pareceres e Declaracdes / Relatdrio da Revisdo Especial - Sem Ressalva

RELATORIO SOBRE A REVISAO DE INFORMACOES TRIMESTRAIS

Aos Acionistas, Conselheiros e Diretores da
Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A.
Séao Paulo - SP

Introdugéo

Revisamos as informagdes contébeis intermediarias, individuais e consolidadas, da Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A. e de suas
controladas, contidas no Formulario de Informacdes Trimestrais - ITR, referentes ao trimestre findo em 30 de junho de 2011, que
compreendem o balancgo patrimonial em 30 de junho de 2011 e as respectivas demonstra¢es do resultado e do resultado abrangente
para os periodos de trés e seis meses findos naquela data e das mutacgdes do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa para o periodo
de seis meses findo naquela data, incluindo as notas explicativas.

A Administracéo é responséavel pela elaboracéo das informagdes contabeis intermediarias individuais de acordo com o pronunciamento
técnico CPC 21 - Demonstracéo Intermedidria e das informacgdes contabeis intermediarias consolidadas de acordo com o
pronunciamento técnico CPC 21 e com a norma internacional IAS 34 - “Interim Financial Reporting”, emitida pelo “International
Accounting Standards Board - IASB”, assim como pela apresentagéo dessas informagdes de forma condizente com as normas
expedidas pela Comisséo de Valores Mobilidrios - CVM, aplicaveis a elaboracéo das Informacdes Trimestrais - ITR. Nossa
responsabilidade é a de expressar uma conclusdo sobre essas informacdes contabeis intermediarias com base em nossa reviséo.

Alcance da revisao

Conduzimos nossa revisdo de acordo com as normas brasileiras e internacionais de revisao de informag6es intermediarias (NBC TR
2410 - Reviséo de Informacdes Intermediarias Executada pelo Auditor da Entidade e ISRE 2410 - “Review of Interim Financial
Information Performed by the Independent Auditor of the Entity”, respectivamente). Uma revisao de informacgdes intermediarias consiste
na realizagdo de indagacdes, principalmente as pessoas responsaveis pelos assuntos financeiros e contabeis e na aplicagao de
procedimentos analiticos e de outros procedimentos de revisdo. O alcance de uma revisao € significativamente menor do que o de
uma auditoria conduzida de acordo com as normas de auditoria e, consequentemente, ndo nos permitiu obter seguranca de que
tomamos conhecimento de todos os assuntos significativos que poderiam ser identificados em uma auditoria. Portanto, ndo
expressamos uma opinido de auditoria.

Conclusao sobre as informacgdes intermediarias individuais

Com base em nossa revisdo, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as informagdes contabeis
intermediarias individuais incluidas nas informag6es trimestrais anteriormente referidas ndo foram elaboradas, em todos os aspectos
relevantes, de acordo com o pronunciamento técnico CPC 21, aplicavel a elaboracgao das Informag8es Trimestrais - ITR, e
apresentadas de forma condizente com as normas expedidas pela CVM.

Conclusao sobre as informagdes intermediarias consolidadas

Com base em nossa revisdo, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que as informagdes contabeis
intermediarias consolidadas incluidas nas informag6es trimestrais anteriormente referidas néo foram elaboradas, em todos os aspectos
relevantes, de acordo com o pronunciamento técnico CPC 21 e a norma internacional IAS 34, aplicaveis a elaboragdo das Informacdes
Trimestrais - ITR, e apresentadas de forma condizente com as normas expedidas pela CVM.

Outros assuntos
Informag@es intermediérias do valor adicionado

Revisamos, também, as informacdes intermediarias do valor adicionado (“DVA”), individuais e consolidadas, referentes ao periodo de
seis meses findo em 30 de junho de 2011, elaboradas sob a responsabilidade da Administragdo, cuja apresentagdo nas informagdes
intermerias é requerida de acordo com as normas expedidas pela CVM, aplicaveis a elaboragdo de Informacdes Trimestrais - ITR, e
considerada informacao suplementar pelas normas internacionais de relatério financeiro (IFRSs), que ndo requerem a apresentagao da
DVA. Essas informacgdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de revisdo descritos anteriormente e, com base em nossa
revisdo, ndo temos conhecimento de nenhum fato que nos leve a acreditar que nédo foram elaboradas, em todos os seus aspectos
relevantes, de acordo com as informag6es contédbeis intermediérias individuais e consolidadas tomadas em conjunto.

Séo Paulo, 11 de agosto de 2011

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU José Domingos do Prado
Auditores Independentes Contador
CRC no 2 SP 011609/0-8 CRC no 1 SP 185087/0-0
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Pareceres e Declaragcbes / Declaracao dos Diretores sobre as Demonstracdes Financeiras
DECLARAGAO DE DIRETORIA

Em observancia as disposi¢Bes constantes da Instru¢do CVM n° 480/09, a Diretoria declara que discutiu, reviu e concordou com as
informacgdes financeiras trimestrais relativas ao periodo findo em 30 de junho de 2011.
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Pareceres e Declaragcdes / Declaracao dos Diretores sobre o Relatorio dos Auditores
Independentes

DECLARAGCAO DE DIRETORIA

Em observancia as disposi¢Bes constantes da Instru¢do CVM n° 480/09, a Diretoria declara que discutiu, reviu e concordou com as
informacgdes financeiras trimestrais relativas ao periodo findo em 30 de junho de 2011.
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