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A Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A. (a "Companhia" ou a "Gol") e seus acionistas Comporte Participacoes S.A. (“Comporte") e BSSF Air Holdings LLC (em conjunto,
os "Acionistas Vendedores") estao realizando uma oferta que compreende, simultaneamente, a distribuicdo publica primaria de 18.750.000 (dezoito milhGes, setecentos e
cingtienta mil) novas acoes preferenciais e a distribuicdo publica secundaria de 14.300.000 (quatorze milhoes e trezentas mil) acoes preferenciais, nominativas, escriturais,
sem valor nominal, de emissao da Companhia e de titularidade dos Acionistas Vendedores (as "Acdes Preferenciais"), a ser realizada simultaneamente no Brasil e no exterior
e coordenada por Morgan Stanley & Co. Incorporated (o "Coordenador da Oferta Global"), conforme deliberacées do Conselho de Administracao em reunido realizada em
25 de maio de 2004, publicada no Diario Oficial do Estado de S&o Paulo e no jornal Gazeta Mercantil no dia 24 de junho de 2004, e em reunido realizada em 23 de junho
de 2004, e, ainda, por deliberacoes societérias dos Acionistas Vendedores.

Do total das Agoes Preferenciais objeto da Oferta Global, inicialmente 9.254.000 Agoes Preferenciais serao colocadas no Brasil (@ "Oferta Brasileira"), através de instituicoes
financeiras lideradas pelo Unibanco — Unidao de Bancos Brasileiros S.A. (o "Coordenador Lider" ou "Unibanco"), Banco Morgan Stanley Dean Witter S.A. ("Morgan
Stanley"), e Banco Santander Brasil S.A. ("Santander", e em conjunto com Morgan Stanley e o Coordenador Lider, os "Coordenadores da Oferta Brasileira"),
em conformidade com os procedimentos estabelecidos na Instru¢do da Comisséo de Valores Mobiliarios (a "CVM") n.° 400, de 29 de dezembro de 2003, e 23.796.000
Acbes Preferenciais serdo colocadas, sob a forma de American Depositary Shares (as "ADSs"), no exterior (a "Oferta Internacional”, em conjunto com a Oferta Brasileira, a
"Oferta Global"), através de instituicoes financeiras coordenadas pelo Coordenador da Oferta Global e pela Merrill Lynch, Pierce, Fenner & Smith Incorporated (os
"Coordenadores da Oferta Internacional"). Cada ADS representa 2 (duas) Acoes Preferenciais. As acdes preferenciais da Companhia serdo listadas na Bolsa de Valores de
Sao Paulo ("BOVESPA") sob o simbolo "GOLL4" e na New York Stock Exchange ("NYSE"), na forma de ADSs, sob o simbolo "GOL".

O preco de emissao/venda das Acoes Preferenciais foi fixado, apds a finalizacado do procedimento de coleta de intengdes de investimento (bookbuilding), conduzido no Brasil pelos
Coordenadores da Oferta Brasileira, e no exterior pelo Coordenador da Oferta Global.

Preco Comissoes Recursos Liquidos
Por Agao Preferencial R$26,57 R$1,33 R$25,24
Por ADS R$53,14 R$2,66 R$50,48

A quantidade total das A¢oes Preferenciais objeto da Oferta Global podera ser acrescida de um lote adicional de até 4.957.500 (quatro milhdes, novecentos e cinquenta e
sete mil e quinhentas) acoes preferenciais de emissao da Companhia, sob a forma de ADSs, sendo 1.605.725 (um milhao, seiscentos e cinco mil, setecentas e vinte e cinco)
acoes preferenciais objeto de nova emissao e 3.351.775 (trés milhdes, trezentos e cinqiienta e um mil, setecentas e setenta e cinco) acdes preferenciais oferecidas por
Comporte Participacoes S.A. (as "Acdes Adicionais"), as quais serdo destinadas a atender a um eventual excesso de demanda que venha a ser constatado no decorrer da
Oferta Global, com o consequiente aumento do nimero de acoes preferenciais a serem ofertadas. O referido acréscimo sera representado por uma opcao para tal fim a ser
concedida pela Companhia e pela Comporte ao Coordenador da Oferta Global, que podera ser exercida no prazo de até 30 (trinta) dias a contar da data do Prospecto de
Distribuicao Pablica Primaria e Secundaria de Acoes Preferenciais de Emissao da Companhia (" Prospecto Definitivo") ("Opcao de Acdes Adicionais").

Registro da presente distribuicdo publica primaria e secundaria na CVM: Distribuicdo Primaria: CVM/SRE/REM/2004/003, em 24 de junho de 2004 e Distribuicao Secundaria:
CVM/SRE/SEC/2004/003, em 24 de junho de 2004. "O registro da presente distribuicdo ndo implica, por parte da CVM, garantia da veracidade das informagées
prestadas ou em julgamento sobre a qualidade da Companhia emissora, bem como sobre as acdes a serem distribuidas.”

"Os administradores da Companhia, os Acionistas Vendedores e os Coordenadores da Oferta Brasileira declaram que, até onde tém conhecimento, as informagdes contidas
neste documento correspondem a realidade e ndo omitem nada capaz de afetar a importancia de tais informagoes"

Este Prospecto ndo deve, em nenhuma circunstancia, ser considerado uma recomendacéo de compra das Agoes Preferenciais. Ao decidir por adquirir as Agoes Preferenciais,
potenciais investidores deverao realizar sua propria andlise e avaliacdo da condicao financeira da Companhia, de suas atividades e dos riscos decorrentes do investimento nas Acdes
Preferenciais. Ver Segao “Fatores de Risco” para discussao de certos fatores de risco que devem ser considerados com relacao a aquisicao das Acoes Preferenciais.

" A presente oferta publica foi elaborada de acordo com as disposigoes do Codigo de Auto-Regulagdo da ANBID para as Ofertas Publicas

de Titulos e Valores Mobilidrios registrado no 5° Oficio de Titulos e Documentos do Estado do Rio de Janeiro sob o n.° 497585,
D atendendo aos padroes minimos de informagéo contidos no mesmo, nao cabendo a ANBID qualquer responsabilidade pelas referidas

informagoes, pela qualidade da Companhia, das instituicdes participantes e dos titulos e valores mobilidrios objeto da Oferta."

Coordenador da Oferta Global
MORGAN STANLEY & CO. INCORPORATED

Coordenadores da Oferta Brasileira
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A data deste Prospecto Definitivo é 24 de junho de 2004
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DEFINICOES

Para fins do presente Prospecto, os termos indicados abaixo terdo o significado a eles atribuidos, salvo referéncia

diversa neste Prospecto.

Acionistas Vendedores

Acoes Preferenciais

Aeropar

alavancagem financeira

Aurea

ANBID

BACEN

BOVESPA

CBLC

CMN

Companhia ou Gol
Comporte

CONAC

COTAC
Constituicdo Federal

Coordenadores da Oferta

Brasileira
Coordenador da Oferta Global

Coordenadores da Oferta

Internacional
Coordenador Lider

CvM

Comporte Participacdes S.A. e BSSF Air Holdings LLC

Acbes preferenciais, nominativas, escriturais, sem valor nominal, a serem
emitidas pela Companhia, em conjunto com as acdes preferenciais de

titularidade dos Acionistas Vendedores, objeto da Oferta Global.
Aeropar Participacoes S.A.

fndice financeiro calculado pela divisdo do (i) valor total do endividamento bruto
da Companhia pela (ii) soma entre (a) patrimoénio liquido e (b) endividamento

bruto da Companhia.

Aurea Administracéo e Participacdes S.A.
Associacdo Nacional dos Bancos de Investimento.
Banco Central do Brasil.

Bolsa de Valores de Sao Paulo.

Companhia Brasileira de Liquidacdo e Custodia.
Conselho Monetario Nacional.

Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A.

Comporte Participacbes S.A.

Conselho Nacional de Aviacao Civil.

Comissao de Coordenacao de Transporte Aéreo Civil.
Constituicdo da Republica Federativa do Brasil.

Banco Morgan Stanley Dean Witter S.A., Unibanco — Unido de Bancos Brasileiros

S.A. e Banco Santander Brasil S.A.
Morgan Stanley & Co. Incorporated.

Morgan Stanley & Co. Incorporated e Merrill Lynch, Pierce, Fenner & Smith

Incorporated.
Unibanco — Unido de Bancos Brasileiros S.A.

Comissdo de Valores Mobiliarios.




DAC
dolar ou ddlar norte-americano

EBITDA

Estatuto Social

Gol Transportes Aéreos
Grupo Aurea

IBGE

IFRS

IGP-M

INFRAERO

INPI

Lei das Sociedades por Acoes

Libor

Oferta Global

PIB

Prospecto ou

Prospecto Definitivo
TAM

US GAAP

Varig

VASP

Departamento de Aviacao Civil.
Dolar dos Estados Unidos da América.

Representa o lucro antes da deducdo de despesas financeiras liquidas, Imposto

de Renda e Contribuicao Social (créditos), e depreciacdo e amortizacao.

Estatuto Social da Companbhia.

Gol Transportes Aéreos S.A., nossa subsidiaria operacional.

Conjunto de sociedades controladas por Aurea e demais sociedades coligadas & Aurea.
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

International Financial Reporting Standard, padrao internacional de apresentacao
de demonstracdes financeiras, adotado em substituicdo do antigo International

Accounting Standards — 1AS.

indice Geral de Precos ao Mercado, divulgado pela Fundacdo Getulio Vargas.
Empresa Brasileira de Infra-Estrutura Aeroportudria.

Instituto Nacional da Propriedade Industrial.

Lei n.° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e alteracdes posteriores.

Taxa de juros para oferta no mercado interbancério de Londres, sendo a taxa

aplicavel para o mercado interbancério internacional de curto prazo.

A distribuicdo publica primaria de Acbes Preferenciais e a distribuicdo publica
secundaria de Acbes Preferenciais de emissdo da Companhia, realizada no Brasil

e no exterior, neste Ultimo caso na forma de American Depositary Shares.
Produto Interno Bruto brasileiro.

Este Prospecto Definitivo de Distribuicdo Publica Primaria e Secundaria de Acoes

Preferenciais, todas de emissdao da Companhia.

TAM Linhas Aéreas S.A.

Principios de contabilidade geralmente aceitos nos Estados Unidos da América.
Varig S.A. — Viacdo Aérea Rio Grandense.

VASP — Viacao Aérea de Sao Paulo S.A.




Este Prospecto usa os seguintes termos para descrever os indicadores de desempenho operacional usuais no setor

de aviacao civil:

Arrendamento suplementar de

aeronaves

Assento-quilémetro oferecido (available

seat kilometers ou ASK)

Capacidade

Custo operacional por assento disponivel
por quilémetro (operating costs per

available seat kilometer ou CASK)

EBITDAR

Etapa de voo

Etapa média ou distancia média de voo

(average stage length)

GDS

HOTRAN

Passageiro-quildmetro transportado

(revenue passenger kilometers ou RPK)

Passageiros pagantes (revenue

passengers)

Receita de passageiros por assento-
quilémetro oferecido (passenger

revenue per available seat kilometer)

Receita operacional por assento-
quildmetro oferecido (operating revenue

per available seat kilometer ou RASK)

Pagamentos feitos em cumprimento as obrigacdes constantes em nossos
contratos de arrendamento mercantil operacional, relativos a despesas de

manutencao, contabilizados com base no nimero de horas voadas.

Soma dos produtos obtidos ao multiplicar-se o nimero de assentos

disponiveis em cada etapa de voo pela distancia da etapa.

Capacidade de uma aeronave, medida em termos de assentos-

quildmetro oferecidos.

Custo operacional dividido pelo total de assentos-quildmetro oferecidos.

EBITDA acrescido do valor de despesas com arrendamentos mercantis de

aeronaves e de arrendamento suplementar.
Operacdo de uma aeronave compreendida entre uma decolagem e um pouso.

NUmero médio de quildmetros voados por etapa realizada.

Global Distribution System, um sistema eletrénico de venda de passagens

utilizado por grande parte das companhias aéreas mundiais.

Horario de Transporte Aéreo, que é a autorizacdo concedida pelo DAC
para que uma companhia aérea preste servicos aéreos regulares em uma

determinada rota a um determinado horério.

Soma dos produtos obtidos ao multiplicar-se o nimero de passageiros

pagantes em uma etapa de voo pela distancia da etapa.

Numero total de passageiros pagantes que efetivamente voaram em

todos os vdos da Companhia em um determinado periodo.

Receita de passageiros dividida pelo total de assentos-quilémetro

oferecidos.

Receita operacional dividida pelo total de assentos-quildmetro oferecidos.




Slot

Taxa de ocupacao (load factor)

Taxa de ocupacao break-even (break-

even load factor)
Taxa de utilizacdo de aeronave

Yield

O direito de decolar ou pousar uma aeronave em determinado aeroporto

durante determinado periodo de tempo.

Capacidade efetivamente utilizada de assentos da aeronave (calculada
dividindo-se o nUmero de passageiros-quildmetro transportados pelo

numero de assentos-quildmetro oferecidos).

Taxa de ocupacao necessdria para que as receitas operacionais auferidas

correspondam as despesas operacionais incorridas.
Numero médio de horas por dia em que a aeronave esteve em operacao.

Valor médio pago por um passageiro para voar um quilémetro.




TERMOS E CONDICOES DA OFERTA

COMPOSICAO ATUAL DO CAPITAL SOCIAL

Conforme ata da Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 25 de maio de 2004, que deliberou sobre o
desdobramento das acdes de emissao da Companhia, a composicdo de nosso capital social é a seguinte:

Subscrito/Integralizado

Espécie e classe Quantidade Valor (R$) @
Ordinérias 109.448.497 144.674.257
Preferenciais 59.344.746 78.444.722
Total” 168.793.243 223.118.979

“ Todas as acbes emitidas foram integralizadas.

® Nossas acoes ordinérias e preferenciais ndo tém valor nominal. Assim sendo, o valor atribuido as
nossas acoes acima corresponde a parcela referente a participacdo de cada espécie de acao em
nosso capital social.

Apds a conclusdo da Oferta Global, a composicdo de nosso capital social seré a seguinte:

Subscrito/Integralizado

Espécie e classe das acdes Quantidade Valor (R$) @
Ordinérias 109.448.497 420.947.770
Preferenciais 78.094.746 300.358.709
Total 187.543.243 721.306.479

" Considerando a colocacdo total da quantidade de Acdes Preferenciais, sem levar em conta o
exercicio da Opcdo de Acoes Adicionais.

® Calculado com base no Preco da Oferta por Acao Preferencial.
O quadro abaixo indica a quantidade de acdes ordindrias e acoes preferenciais detidas por acionistas detentores de
5% ou mais de nossas acdes, e por nossos conselheiros e diretores em conjunto, na data deste Prospecto, e apds a
conclusao da Oferta Global:

Acoes Preferenciais antes Acoes Preferenciais apos a

Acdes Ordinarias da Oferta Global Oferta Global”

Acionistas Acbes % Acbes % Acbes %

Aeropar Participacoes S.A. ? 109.448.477° 100,00 31.493.863 53,07 31.493.863 40,33%
BSSF Air Holdings LLC 6 - 21.099.100 35,55 10.199.100 13,06%
Comporte Participacdes S.A. - 6.751.775° 11,38 3.351.775 4,29%
Conselheiros e diretores” 14 * 8 o 8 *
Mercado (free float) - - - - 33.050.000 42,32%
Tesouraria - - - - - -
Total 109.448.497 100,00 59.344.746 100,00 78.094.746 100,00

*  Acionista Vendedor
** Representa participacao inferior a 0,01%.

" Considerando o aumento integral da quantidade inicial de Acbes Preferenciais ofertadas, sem o exercicio da Opcao de Acbes Adicionais pelo
Coordenador da Oferta Global.

® Aeropar é uma subsidiria de Aurea, a qual é controlada por Constantino de Oliveira Junior, Henrique Constantino, Joaquim Constantino Neto e
Ricardo Constantino. Aurea é sociedade integrante do grupo Aurea, que controla mais de 20 companhias atuantes no setor de transporte de
passageiros no Brasil. A familia Constantino detém 100% do capital social da Aurea. A sede social da Aeropar esta localizada na Av. Dom Jaime
Barros Camara, 300, sala 08, Séo Bernardo do Campo, SP, CEP 09895-400.

@)

Inclui 229 acoes ordindrias subscritas e pagas na data da constituicao da Companbhia, ja considerado o desdobramento das acoes.



“ BSSF Air Holdings LLC é controlada por BSSF Air Holdings Ltd. BSSF Air Holdings Ltd. é controlada por AIG Brazil Special Situations Fund, L.P.
("BSSF”) e AIG Brazil Special Situations Parallel Fund, C.V. (“BSSF Parallel”). BSSF e BSSF Parallel sao fundos geridos por AIG BSSF, L.P.
("AIGBSSFGP"), uma subsidiaria indireta de American International Group, Inc. ("AlG”). Também s&o detentores de acdes de emissao de BSSF Air
Holdings LLC (i) BSSF Air Holdings Ltd; (ii) BSSF; (iii) BSSF Parallel; (iv) AIGBSSFGP; (v) o administrador de BSSF e o gestor de BSSF Parallel, AIG BSSF,
L.P. (“AIGBSSFGP"); (vi) o Unico acionista de AIGBSSFGP, AIG BSSF Investments, Ltd. (“AIGBSSFI”); (vii) o Unico acionista de AIGBSSFI, AIG Capital
Partners, Inc. (“AIGCP"); (viii) o Unico acionista de AIGCP, AIG Global Investment Group, Inc.; e (ix) AIG. O endereco de BSSF Air Holdings LLC é 599
Lexington Avenue, New York, New York, 10022.

® Comporte é controlada por Constantino de Oliveira Junior, Henrique Constantino, Joaquim Constantino Neto e Ricardo Constantino. A sede
social da Comporte estd localizada na Av. Dom Jaime Barros Camara, 300, sala 08, Sdo Bernardo do Campo, SP, CEP 09895-400.

“Inclui 56 acdes preferenciais da Companhia subscritas e pagas na data da constituicdo da Companhia, j& considerado o desdobramento das acées.

" Acbes transferidas aos membros do Conselho de Administracdo para fins de elegibilidade.

CARACTERISTICAS E PRAZOS
Descricao da Oferta Global

A Oferta Global compreende, simultaneamente, a distribuicdo publica priméaria de 18.750.000 Acoes Preferenciais
dentro do limite de capital autorizado previsto em nosso Estatuto Social, com a exclusdo do direito de preferéncia
de nossos atuais acionistas, nos termos da Lei das Sociedades por A¢des, e do paragrafo 2.° do artigo 6.° de nosso
Estatuto Social, e a distribuicdo publica secundaria de 14.300.000 Acbées Preferenciais, e serd realizada
simultaneamente no Brasil e no exterior e coordenada pelo Coordenador da Oferta Global.

Do total das Acbées Preferenciais objeto da Oferta Global, inicialmente 9.254.000 Acbes Preferenciais serao
distribuidas no ambito da Oferta Brasileira (“Acbes da Oferta Brasileira”) pelos Coordenadores da Oferta Brasileira,
em conjunto com instituices financeiras por eles contratadas (os “Coordenadores Contratados” ou, conforme o
caso, as “Corretoras Consorciadas”, juntas as “Instituicdes Contratadas” e, conjuntamente com os Coordenadores
da Oferta Brasileira, as “Instituicbes Participantes da Oferta Brasileira”), nos termos da Instrucdo n.° 400, de 29 de
dezembro de 2003 da CVM (a “Instrucdo CVM 400") e 23.796.000 Acdes Preferenciais serao distribuidas no
ambito da Oferta Internacional, na forma de ADSs, por intermédio de determinadas instituicbes financeiras
lideradas pelos Coordenadores da Oferta Internacional. Cada ADS corresponde a 2 (duas) Acoes Preferenciais.

Podera haver realocacao de Acbes Preferenciais entre a Oferta Brasileira e a Oferta Internacional, em funcao da demanda
verificada no Brasil e no exterior, durante o curso da presente Oferta Global, na forma do previsto no contrato de
intersindicalizacdo, celebrado entre os Coordenadores da Oferta Internacional e os Coordenadores da Oferta Brasileira
em 23 de junho de 2004 (" Intersyndicate Agreement”).

A quantidade total de Acdes Preferenciais objeto da Oferta Global podera ser acrescida de um lote adicional de até
4.957.500 acoes preferenciais de emissao da Companhia, sob a forma de ADSs, sendo 1.605.725 acoes
preferenciais a serem emitidas e 3.351.775 acbes preferenciais de titularidade de Comporte (as “Acbes
Adicionais”), as quais serao destinadas a atender a um eventual excesso de demanda que venha a ser constatado
no decorrer da Oferta Global, com o conseqliente aumento do nimero de acoes preferenciais a serem ofertadas.
O referido acréscimo sera representado por uma opcao para tal fim concedida pela Companhia e pela Comporte
ao Coordenador da Oferta Global (a “Opcao de Acdes Adicionais”), que podera ser exercida no prazo de até 30
(trinta) dias a contar da data de publicacdo deste Prospecto Definitivo.



Quantidade, Valor, Classe e Espécie dos Valores Mobiliarios

Na hipétese de ndo haver aquisicao de Acdes Adicionais

Espécie e classe Quantidade Preco de distribuicao Montante Recursos liquidos
por acao (R$) (R$) (R$)
Pref. Dist. Primaria 18.750.000 26,57 498.187.500,00 473.278.125,00
Pref. Comporte 3.400.000 26,57 90.338.000,00 85.821.100,00
Pref. BSSF Air Holdings LLC 10.900.000 26,57 289.613.000,00 275.132.350,00
Total 33.050.000 878.138.500,00 834.231.575,00

Na hipdtese de haver aquisicdo da totalidade de Acoes Adicionais:

Espécie e classe Quantidade Preco de distribuicao Montante Recursos liquidos
por acéo (R$) (R$) (RS)
Pref. Dist. Primaria 20.355.725 26,57 540.851.613,25 513.809.032,59
Pref. Comporte 6.751.775 26,57 179.394.661,75 170.424.928,66
Pref. BSSF Air Holdings LLC 10.900.000 26,57 289.613.000,00 275.132.350,00
Total 38.007.500 1.009.859.275,00 959.366.311,25

Preco de Emissao/Venda

O preco de emissao/venda de cada Acdo Preferencial foi fixado apds a conclusdo do procedimento de coleta de
intencdes de investimento (bookbuilding), conduzido no Brasil conjuntamente pelos Coordenadores da Oferta
Brasileira e no exterior pelo Coordenador da Oferta Global, em consonancia com o disposto no Artigo 170, Paragrafo
Primeiro, inciso Ill da Lei das Sociedades por Ac¢bes, tendo como parametro o preco de mercado verificado para as
Acoes Preferenciais. Foi considerada, para a definicdo do preco de emissao das Acoes Preferenciais, a indicacao do
interesse de investidores institucionais para a subscricdo e aquisicdo das acbes preferenciais de emisséo da
Companhia. A escolha do critério de preco de mercado das acdes para a determinacdo do preco das Acdes
Preferenciais a serem emitidas é devidamente justificada, tendo em vista que as Acbes Preferenciais serdo colocadas
por meio de distribuicdo publica primaria e secundéria, em que o valor de mercado das Acbes Preferenciais a serem
emitidas/vendidas é aferido com a realizacao do procedimento de coleta de intencdes de investimento (bookbuilding),
o qual reflete o valor pelo qual os investidores apresentam suas intencbes de compra das acoes preferenciais no
contexto da Oferta Global. O preco de emissdo/venda de cada Acdo Preferencial foi calculado inicialmente em
délares, correspondendo a US$17,00, e foi convertido em reais com base na taxa de cdmbio comercial publicada pelo
BACEN através do SISBACEN, em 23 de junho de 2004, data de celebracdo do Contrato de Distribuicdo (conforme
definido abaixo). O preco de emissdao/venda de cada Acdo Preferencial foi aprovado por nosso Conselho de
Administracdo antes da concessao do registro da Oferta Brasileira pela CVM.

Preco Comissoes Recursos liquidos para  Recursos liquidos para
(R$) (R$) o emissor ™ (R$) o vendedor™(R$)
Por Acao Preferencial 26,57 1,33 25,24 25,24
Por ADS 53,14 2,66 50,48 50,48

" Considerando a colocacdo total da quantidade de Acées Preferenciais, sem a deducdo das despesas incorridas na Oferta Global e sem levar em
conta o exercicio da Opcdo de Acdes Adicionais.
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Custos de Distribuicao
Abaixo segue descricdo dos custos relativos a Oferta Global:

Oferta Global:

Comissoes e Despesas Valor (R$) % em Rela¢ao ao Valor Total da Oferta Global
Comissao de Colocacao 28.539.501,25 3,25

Comissao de Garantia de Subscricdo 6.586.038,75 0,75

Comissao de Coordenacao 8.781.385,00 1,00

Total Comissdes 43.906.925,00 5,00

Despesa de Registro da Oferta Brasileira 165.740,00 0,02

Despesas de Registro e Listagem da Oferta 685.000,32 0,08

Internacional

Outros Despesas'’ 2.806.968,40 0,32

Total ? 47.564.633,72 5,42

" Custos estimados com advogados, consultores e publicidade da Oferta Global.

“ Sem levar em consideracéo o exercicio da Opcao de Acdes Adicionais.

Aprovacoes Societarias

A autorizacdo para o aumento de capital da Companhia e a Oferta Global e a determinacdo da quantidade de
Acbes Preferenciais a serem emitidas foram aprovadas em reunido do Conselho de Administracdo da Companhia,
realizada em 25 de maio de 2004.

O aumento de capital e a correspondente fixagdo do preco de emissao/venda das Acdes Preferenciais foi aprovado em
reunido do Conselho de Administracao da Companhia realizada em 23 de junho de 2004.

A Oferta Global foi aprovada pelos competentes érgaos societarios dos Acionistas Vendedores.

Reserva de Capital

A totalidade do valor da emissdo das Acbes Preferenciais objeto da distribuicdo publica primaria da Oferta Global
serd alocada integralmente a conta de capital social. Nao serd constituida reserva de capital.

Publico Alvo da Oferta Brasileira

As Instituicoes Participantes da Oferta Brasileira realizarao a distribuicdo das Acdes da Oferta Brasileira, nos termos
da Instrucdo CVM 400, por meio de duas ofertas distintas, quais sejam, a oferta de varejo (“Oferta de Varejo”) e a
oferta institucional (“Oferta Institucional”) conforme previsto no Instrumento Particular de Contrato de
Distribuicdo de AcoOes Preferenciais de Emissao da companhia celebrado entre a companhia, a Gol Transportes
Aéreos, os Acionistas Vendedores, a CBLC e os Coordenadores da Oferta Brasileira em 23 de junho de 2004.

A Oferta de Varejo sera realizada junto a (a) investidores pessoas fisicas e juridicas residentes e domiciliadas no Brasil que
ndo sejam considerados investidores institucionais (“Investidores Nao-Institucionais”) que tenham realizado no periodo
de 09 a 21 de junho solicitacdo de reserva antecipada mediante o preenchimento de formulario especifico (o “Pedido de
Reserva”), destinado a aquisicdo de Acdes da Oferta Brasileira, e (b) clubes de investimento registrados na BOVESPA
("Clubes de Investimento"), nos termos da regulamentacdo em vigor, que tenham realizado o Pedido de Reserva.

A Oferta Institucional serd realizada junto a fundos de investimentos, fundos e clubes de pensdo, entidades
administradoras de recursos de terceiros registradas na CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil, condominios destinados a aplicacdo em carteira de titulos e valores mobilidrios registrados na
CVM e/ou na BOVESPA, seguradoras, entidades de previdéncia complementar e de capitalizacdo, Clubes de
Investimento, investidores institucionais ou qualificados conforme definidos no artigo 99 da Instrugdo CVM n.°
302, de 05 de maio de 1999, e investidores residentes no exterior que invistam no Brasil segundo as normas da
Resolucao n.’ 2.689, de 26 de janeiro de 2000, do Conselho Monetario Nacional e da Instrucdo CVM n.° 325, de
27 de janeiro de 2000 (“Investidores Institucionais”).
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Cronograma da Oferta Brasileira

Encontra-se abaixo um cronograma das etapas da Oferta Brasileira, informando seus principais eventos a partir da
publicacdo do Aviso ao Mercado:

]

Ordem dos Evento Data de Ocorréncia/ Data Prevista
Eventos
1 . Publicacdo do Aviso ao Mercado 02 de junho de 2004
. Disponibilizacdo do Prospecto Preliminar 02 de junho de 2004
2 . Inicio do Roadshow 02 de junho de 2004
3 . Inicio do Periodo de Reserva 09 de junho de 2004
. Inicio de Procedimento de Bookbuilding 09 de junho de 2004
4 . Encerramento do Periodo de Reserva para Pessoas Vinculadas a
Oferta 15 de junho de 2004
5 . Encerramento do Periodo de Reserva para Pessoas Nao
Vinculadas a Oferta 21 de junho de 2004
6 . Encerramento do Roadshow 23 de junho de 2004
7 . Encerramento do Procedimento de Bookbuilding 23 de junho de 2004
. Fixacdo do Preco da Oferta por Acédo 23 de junho de 2004
8 . Assinatura do Contrato de Distribuicdo e do Underwriting
Agreement 23 de junho de 2004
9 . Registro da Oferta 24 de junho de 2004
. Publicagdo do Anuncio de Inicio 24 de junho de 2004
. Inicio do Prazo para o Exercicio da Opgéo de Acoes Adicionais 24 de junho de 2004
. Inicio da Negociacdo das ADSs em NYSE 24 de junho de 2004
. Inicio da Negociacao das Acoes Preferenciais na BOVESPA 24 de junho de 2004
10 . Data de Liquidacao da Oferta 29 de junho de 2004
1 . Fim do Prazo para o Exercicio da Opcéo de Acoes Adicionais 29 de julho de 2004
12 . Publicagdo do Anuncio de Encerramento 04 de agosto de 2004

" Todas as datas previstas sdo meramente indicativas e estdo sujeitas a alteracoes e adiamentos.

Procedimentos da Oferta Brasileira

Apds a concessdo do competente registro pela CVM, a distribuicdo publica das Acdes da Oferta Brasileira sera
efetuada pelas Instituicdes Participantes da Oferta Brasileira, sob regime de garantia firme de subscricdo/aquisicao,
ndo-solidaria, em mercado de balcdo ndo-organizado, nos termos previstos no artigo 21 da Instrucdo CVM 400,
observado o disposto abaixo.

Foi concedido aos Investidores Nao-Institucionais e aos Clubes de Investimento o prazo de 08 (oito) dias Uteis, iniciado em
09 de junho de 2004 e encerrado em 21 de junho de 2004 ("Periodo de Reserva"), para a realizacdo de Pedido de
Reserva nas condicoes descritas abaixo. Os Investidores Nao-Institucionais que fossem (i) administradores da Companhia,
(i) controladores ou administradores das Instituicbes Participantes da Oferta Brasileira, e (jii) outras pessoas vinculadas a
Oferta Brasileira, bem como os cdnjuges ou companheiros, ascendentes, descendentes e colaterais até o segundo grau
de cada uma das pessoas referidas nos itens (i), (i) ou (iii), bem como os Clubes de Investimento que sejam compostos
pelas pessoas mencionadas acima, tiveram que realizar seus Pedidos de Reserva, necessariamente, no periodo de 09 de
junho de 2004 a 15 de junho de 2004, inclusive.

Os Investidores Nao-Institucionais e os Clubes de Investimento interessados realizaram os seus Pedidos de Reserva
junto as dependéncias do Unibanco, do Santander, do Banco Safra S.A., ou de qualquer das Corretoras
Consorciadas, indicadas no Aviso ao Mercado ("Instituicbes Habilitadas"). Os Investidores Nao-Institucionais e os
Clubes de Investimento interessados na efetivacdo de reservas no decorrer do Periodo de Reserva foram instruidos
a ler cuidadosamente os termos e condicoes estipulados nos Pedidos de Reserva, especialmente no que diz
respeito as condi¢des de depdsito e devolucao de valores.

Cada Investidor Nao-Institucional e/ou Clube de Investimento pode efetuar Pedido de Reserva junto a uma Unica
Instituicdo Habilitada. As Instituicbes Habilitadas foram instruidas a somente atender aos Pedidos de Reserva feitos
por investidores titulares de conta corrente bancéria ou de conta de investimento nelas aberta ou mantida pelo
respectivo investidor.
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O montante de até 10% (dez por cento) do total de Acdes da Oferta Global sera destinado prioritariamente aos
Investidores Nao-Institucionais e Clubes de Investimento que aderirem a Oferta de Varejo. Os Pedidos de Reserva
foram realizados nas seguintes condicoes:

(a) os Investidores Nao-Institucionais e Clubes de Investimento interessados realizaram a sua reserva de Acoes
da Oferta Brasileira, mediante o preenchimento de Pedidos de Reserva, efetivando o depdsito integral a
vista, em conta indicada pela respectiva Instituicdo Habilitada, em moeda corrente nacional, do valor do
investimento, observado o valor minimo de investimento de R$1.000,00 (um mil reais) e o valor maximo
de investimento de R$300.000,00 (trezentos mil reais) por Investidor Nao-Institucional e o valor maximo de
investimento de R$1.500.000,00 (um milhao e quinhentos mil reais) por Clube de Investimento, sendo que nao
havera qualquer tipo de remuneracao sobre tais valores depositados;

(b) na Data de Liquidacao (conforme definida abaixo) da Oferta Brasileira, a Instituicdo Habilitada entregara a cada
Investidor Nao-Institucional ou Clube de Investimento, que com ela tenha realizado Pedido de Reserva, o
numero de Acoes da Oferta Brasileira correspondente a relacao entre o valor depositado e o preco de aquisicao
por Acao da Oferta Brasileira. Caso tal relacdo resulte em fracdo de acéo, a diferenca entre o valor depositado
e o valor correspondente ao nimero inteiro de Acdes da Oferta Brasileira serd devolvida ao Investidor Nao-
Institucional ou Clube de Investimento pela respectiva instituicdo junto a qual tenham realizado Pedido de
Reserva, sem juros ou correcdo monetdria, deduzida a quantia relativa a Contribuicdo Proviséria sobre
Movimentacao ou Transmissdo de Valores e de Créditos e Direitos de Natureza Financeira — CPMF (“CPMF"),
no prazo de até 3 (trés) dias Uteis contados da Data de Liquidacao (conforme definida abaixo);

(0) caso a totalidade dos Pedidos de Reserva de Acbes da Oferta Brasileira realizados por Investidores Nao-
Institucionais e Clubes de Investimento seja igual ou inferior ao montante de 10% (dez por cento) da
totalidade das Acdes da Oferta Global, ndo havera rateio, sendo todos os Investidores Nao-Institucionais e
Clubes de Investimento que aderirem a Oferta de Varejo integralmente atendidos em todas as suas
reservas, conforme indicado no correspondente Pedido de Reserva, e eventuais sobras no lote ofertado
aos Investidores Nao-Institucionais e aos Clubes de Investimento serdo destinadas a Investidores
Institucionais, nos termos descritos abaixo;

(d) caso a totalidade dos Pedidos de Reserva de Acdes da Oferta Brasileira realizadas por Investidores Nao-
Institucionais e Clubes de Investimento seja superior ao montante de 10% (dez por cento) da totalidade
das Acoes da Oferta Global sera realizado o rateio proporcional de tais Acdes da Oferta Brasileira entre
todos os Investidores Nao-Institucionais e Clubes de Investimento que aderirem a Oferta de Varejo, ou,
opcionalmente, a critério dos Coordenadores da Oferta Brasileira e da Companhia, os pedidos excedentes
poderado ser total ou parcialmente atendidos, de forma proporcional neste ultimo caso, sendo o eventual
saldo nao utilizado dos depdsitos, deduzida a quantia relativa a CPMF, devolvido aos respectivos
Investidores Nao-Institucionais e Clubes de Investimento, sem juros ou correcdo monetdria, no prazo de
até 3 (trés) dias Uteis a contar da Data de Liquidacdo (conforme definida abaixo) pela Instituicao
Habilitada junto a qual respectivo Pedido de Reserva tiver sido realizado;

(e) na hipdtese exclusiva de ser verificada divergéncia relevante entre as informacbes constantes do Prospecto
Preliminar e deste Prospecto Definitivo que altere substancialmente o risco assumido pelo Investidor Nao-
Institucional, ou a sua decisao de investimento, a Companhia, os Acionistas Vendedores e o Coordenador
Lider fardo constar do Anuncio de Inicio a informacao de que o referido Investidor Nao-Institucional podera
desistir do Pedido de Reserva ap6s o inicio do Prazo de Distribuicdo (conforme definido abaixo). Nesta
hipotese, o Investidor Nao-Institucional ou o Clube de Investimento deverd informar sua decisdo de
desisténcia do Pedido de Reserva a Instituicdo Habilitada junto a qual o Pedido de Reserva tiver sido realizado
em conformidade com os termos e no prazo previsto no respectivo Pedido de Reserva; e

W) na hipdtese de ndo haver a conclusao da Oferta Global, ou na hipotese de resilicdo do Contrato de Distribuicdo
ou, ainda em qualquer outra hipétese de devolucédo de Pedido de Reserva em funcdo de expressa previsao
legal, os Pedidos de Reserva serdo automaticamente cancelados e as Instituicdes Habilitadas devolverao o valor
depositado aos Investidores Nao-Institucionais e aos Clubes de Investimento que com eles realizarem Pedido de
Reserva, sem juros ou correcdo monetaria, deduzida a quantia relativa a CPMF, no prazo de até 3 (trés) dias
Uteis a contar do cancelamento automatico dos Pedidos de Reserva.

As sobras de Acdes da Oferta Brasileira, incluindo Acdes Preferenciais inicialmente destinadas aos Investidores Nao-
Institucionais ou Clubes de Investimento durante o Periodo de Reserva, serdo destinadas a distribuicdo publica junto a
Investidores Institucionais, contatados pelos Coordenadores da Oferta Brasileira, ndo tendo sido admitidas para estes
Investidores Institucionais reservas antecipadas e inexistindo valores minimos ou maximos de investimento.
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Caso o numero de Acoes da Oferta Brasileira objeto de ordens recebidas de Investidores Institucionais durante o
procedimento de coleta de intencdes de investimento (bookbuilding) exceda o total de Acdes da Oferta Brasileira
remanescentes, apds o atendimento dos Pedidos de Reserva, terdo prioridade no atendimento de suas respectivas
ordens os Investidores Institucionais que, a critério da Companhia e dos Coordenadores da Oferta Brasileira,
responsaveis pelo procedimento de coleta de intencdes de investimento (bookbuilding), melhor atendam o
objetivo da Oferta Brasileira de criar uma base diversificada de acionistas formada por Investidores Institucionais
com diferentes critérios de avaliagdo sobre as perspectivas, ao longo do tempo, da Companhia, nosso setor de
atuacdo e a conjuntura macroeconémica brasileira e internacional.

Os Investidores Institucionais deverdo realizar a subscricdo/aquisicdo de Acdes da Oferta Brasileira mediante o
pagamento a vista, em moeda corrente nacional, no ato da subscricao/aquisicao.

A data de inicio da distribuicao das Acoes Preferenciais na Oferta Global serad divulgada mediante a publicacao do
Anuncio de Inicio de Distribuicdo Publica Primaria e Secundaria de Acoes Preferenciais de Emissdo da Companhia
(o "Anuncio de Inicio"), em conformidade com o previsto no paragrafo Unico do artigo 52 da Instrucdo CVM 400.

O prazo para a distribuicdo das Acdes da Oferta Brasileira é de até 6 (seis) meses, contados a partir da data da
publicacdo do Anuncio de Inicio (“Prazo de Distribuicdo”). A liquidacdo financeira da subscricdo/aquisicao das
Acoes da Oferta Brasileira sera realizada no prazo de até 3 (trés) dias Uteis, contados a partir da data da publicacdo
do Anuncio de Inicio (a “Data de Liquidacao”).

Caso as Acdes Preferenciais objeto da Oferta Brasileira ndo tenham sido totalmente distribuidas até a Data de
Liquidacéo, os Coordenadores da Oferta Brasileira realizardo a subscricdo/aquisicdo, ao final de tal prazo, do
eventual saldo resultante da diferenca entre o nimero de Acdes Preferenciais objeto da garantia firme por eles
prestada e o numero de Acbes efetivamente distribuidas, observado o limite da garantia firme de
subscricao/aquisicdo prestada individualmente por cada Coordenador da Oferta Brasileira, pelo preco de
emissao/venda acima mencionado, que serd também o preco de revenda no caso do exercicio da garantia firme e
posterior distribuicdo junto ao publico pelos Coordenadores da Oferta Brasileira, observado o Prazo de Distribuicao.

O término da Oferta Global e seu resultado serdo anunciados mediante a publicacdo de Anuncio de Encerramento
de Distribuicao Publica Primaria e Secundaria de Acoes Preferenciais de Emissdao da Companhia, em conformidade
com o artigo 29 da Instrucdo CVM 400.

Contrato de Distribuicao

O Contrato de Distribuicdo foi celebrado em 23 de junho de 2004 entre a Companhia, a Gol Transportes Aéreos,
os Coordenadores da Oferta Brasileira e os Acionistas Vendedores, tendo como interveniente anuente a CBLC. De
acordo com os termos do Contrato de Distribuicdo, os Coordenadores da Oferta Brasileira concordaram em
distribuir, inicialmente, em regime de garantia firme de subscricdo/aquisicdo, nao solidaria, a quantidade de Acoes
Preferenciais indicadas na tabela abaixo:

Numero de Agdes

Coordenador Lider. .........c.ociiiiiiiiiiiiieceeecec 3.886.680
MOTrgan STANIEY .......viiiiii i 2.776.200
SANtANAET ..o 2.591.120
TOHAD e 9.254.000

O Contrato de Distribuicao contempla os demais termos e condicoes da Oferta Brasileira descritos nesta secao.
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Em 23 de junho de 2004, também foi celebrado entre a Companhia, a Gol Transportes Aéreos, os Coordenadores da
Oferta Internacional e os Acionistas Vendedores, o contrato de distribuicdo da Oferta Internacional (Underwriting
Agreement"), segundo o qual os Coordenadores da Oferta Internacional e outras instituicoes financeiras participantes
da Oferta Internacional prestaram garantia firme, nado solidéaria, de subscricdo/aquisicdo de 23.796.000 Acdes
Preferenciais, sob a forma de 11.898.000 ADSs. Segue abaixo a quantidade inicial de Acdes Preferenciais, sob a forma
de ADSs, que cada uma das instituicbes financeiras participantes da Oferta Internacional se comprometeu a distribuir:

Numero de Ac¢oes

Coordenador GIobal. ..o 12.849.840
Merrill Lynch, Pierce, Fenner & Smith Incorporated ...................... 7.138.800
J.P. Morgan Securities, INC........oooviiiiiiiiiii i 1.189.800
Raymond James & Associates, INC. .......ccoocooiiiiiiiiiiiiie 1.189.800
UBS Securities LLC.......oiiiiiiiiiiiiciicc e 1.189.800
Santander INVestMent SECUMtIES. .............cco..ovvvrrrresrereienins 237.960
TOTAN o 23.796.000

O Contrato de Distribuicdo e o Underwriting Agreement estabelecem que a obrigacdo dos Coordenadores da
Oferta Brasileira e instituicbes financeiras participantes da Oferta Internacional de efetuar o pagamento pelas
Acoes Preferenciais estd sujeita a determinadas condi¢des, como a entrega de pareceres por seus consultores
legais. De acordo com o Contrato de Distribuicdo e o Underwriting Agreement, a Companhia se obriga a indenizar
os Coordenadores da Oferta Brasileira e instituicoes financeiras participantes da Oferta Internacional em certas
circunstancias e contra determinadas contigéncias, inclusive contigéncias resultantes da aplicacdo do Securities Act
of 1933. As Acbes Preferenciais serdo distribuidas pelas Instituicbes Participantes da Oferta Brasileira pelo preco de
emissao/venda indicado na capa deste Prospecto Definitivo.

Os Coordenadores da Oferta Brasileira e os Coordenadores da Oferta Internacional celebraram em 23 de junho de 2004 o
Intersyndicate Agreement, dispondo sobre a coordenacao de suas atividades. De acordo com os termos do Intersyndicate
Agreement, os Coordenadores da Oferta Internacional e os Coordenadores da Oferta Brasileira poderdo comprar ou vender
Acoes Preferenciais entre si ou realocar as Acoes Preferenciais entre as referidas ofertas.

O fechamento da Oferta Brasileira ¢ condicionado ao fechamento da Oferta Internacional.

Restricoes a Negocia¢do de A¢oes Preferenciais (Lock-up)

Nos, BSSF Air Holdings LLC, nossos conselheiros, diretores (com excecdo dos conselheiros e diretores que também
sao acionistas da Aeropar e da Comporte) e alguns de nossos acionistas concordamos que, a nao ser mediante
autorizacdo prévia por escrito do Coordenador da Oferta Global, na qualidade de representante dos
Coordenadores da Oferta Internacional e dos Coordenadores da Oferta Brasileira, ndo iremos, no prazo de até 180
dias da data deste Prospecto Definitivo:

. oferecer, empenhar, vender, contratar a venda ou vender qualquer opcéo de compra, comprar qualgquer opcéo de
venda, dar qualquer opcao ou direito de compra, emitir warrant, emprestar ou dispor ou transferir de qualquer
outra forma nossas a¢oes preferenciais ou valores mobilidrios conversiveis ou permutaveis por acoes preferenciais;

. arquivar qualguer pedido de registro com a CVM ou a SEC relativo a oferta de qualquer de nossas acoes
preferenciais ou quaisquer valores mobilidrios conversiveis ou permutaveis por acdes preferenciais; ou

. celebrar qualquer instrumento de swap ou outros acordos que transferem a outra pessoa, em todo ou em
parte, qualquer dos direitos patrimoniais relativos a nossas acoes preferenciais,

independentemente de qualquer das operacdes acima descritas serem efetivamente liquidadas mediante a entrega
de nossas acdes preferenciais (inclusive sob a forma de ADSs) ou quaisquer outros valores mobilidrios, em dinheiro,
ou de outra forma.

A Aeropar e a Comporte, incluindo seus respectivos acionistas, concordaram em observar as restricdes acima, ressalvado,
entretanto que o prazo do periodo de restricdo, no caso de tais acionistas, serd de 365 dias ao invés de 180 dias.
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Nao obstante o disposto acima, se (a) durante os Ultimos 17 dias de quaisquer dos periodos de restricdo acima
mencionados, divulgarmos informacdes periédicas, conforme exigidas pela Instrucdo CVM n.° 202, de 06 de
dezembro de 1993, ou (b) antes do encerramento de quaisquer dos periodos de restricdo acima mencionados,
anunciarmos que iremos divulgar informacdes periddicas, durante o periodo de 16 dias iniciado no Gltimo dia do
periodo de restricdo em questao, as restricdes acima continuardo em vigor até o encerramento do periodo de 18
dias iniciado na data de divulgacdo de informacdes periddicas.

As restricoes acima descritas ndo se aplicam a:

° a venda das Acbes Preferenciais e eventuais Acoes Adicionais aos Coordenadores da Oferta Brasileira e aos
Coordenadores da Oferta Internacional;

. a emissdo de nossas acoes preferenciais (inclusive sob a forma de ADSs) mediante o exercicio de uma opcao ou
warrant, ou a conversao de um valor mobilidrio existente na data deste Prospecto Definitivo, do qual os
Coordenadores da Oferta Brasileira e os Coordenadores da Oferta Internacional tenham sido informados por escrito;

. operacdes realizadas por quaisquer pessoas, exceto nds e os Acionistas Vendedores, relativas a nossas agoes
preferenciais (inclusive sob a forma de ADSs) ou outros valores mobilidrios adquiridos em negociacdo publica
apos a conclusao da Oferta Global.

Estabilizacdo do Preco de A¢oes Preferenciais

As Instituicbes Participantes da Oferta Brasileira nao realizarao operacoes de estabilizacdo do preco de Acdes Preferenciais na
Oferta Brasileira. Nao obstante, de modo a facilitar a oferta das Acdes Preferenciais, o Coordenador da Oferta Global
podera realizar operacdes fora do Brasil para estabilizar ou manter o preco das Acdes Preferenciais, sob a forma de ADSs,
objeto da Oferta Internacional, nos termos do Intersyndicate Agreement. Especificamente, o Coordenador da Oferta Global
podera oferecer as Acoes Adicionais, sob a forma de ADSs, criando posicdes de venda de nossas ADSs. Adicionalmente, de
modo a cobrir excesso de demanda ou estabilizar o preco de nossas ADSs, o Coordenador da Oferta Global podera vender
e/ou comprar nossos ADSs no mercado. As atividades de estabilizacdo de preco dos ADSs serao exercidas ao exclusivo
critério do Coordenador da Oferta Global. As atividades de estabilizacdo de preco das Acoes Preferenciais, sob a forma de
ADSs, negociadas na NYSE, poderdo impactar o preco das Acdes Preferenciais negociadas na BOVESPA (i) de forma direta,
tendo em vista a capacidade que tém certos investidores, tais como investidores residentes no exterior que invistam no Brasil
segundo as normas da Resolu¢do n.° 2.689, de 26 de janeiro de 2000, do Conselho Monetério Nacional, e da Instrucéo
CVM n.? 325, de 27 de janeiro de 2000, de adquirir, a seu exclusivo critério, ADSs ou A¢des, ou, ainda, converter ADSs em
Acoes Preferenciais (ou vice-versa), conforme disposto no Contrato de Depdsito, celebrado entre a Companhia e a
instituicdo depositaria dos ADSs, e (i), de forma indireta, tendo em vista o fato de que as operacdes de compra e venda das
Acoes Preferenciais, sob a forma de ADSs ou nao, na BOVESPA ou na NYSE, respectivamente, ocorrem concomitantemente,
condicionando o preco das Acdes Preferenciais ao preco das Acoes Preferenciais sob a forma de ADSs, principalmente em
virtude do maior volume de A¢des Preferenciais sob a forma de ADSs que seré inicialmente negociado na NYSE.

Direitos, Vantagens e Restricoes de Acoes Preferenciais
As Acdes Preferenciais objeto da Oferta Global conferem:

(a) direito a serem incluidas em oferta publica de aquisicdo de acdes (tag-along) em decorréncia da alienacdo
de controle da Companhia, a 100% (cem por cento) do preco pago por acao ordindria do bloco de controle;

(b) direito de prioridade em relacdo as nossas acoes ordindrias, em caso de liquidacdo da Companhia, no
reembolso de capital, sem prémio; e

(c) direito ao recebimento de dividendos em igualdade de condicdes com as agdes ordinarias.

As Acoes Preferenciais fardo jus aos mesmos direitos conferidos aos demais detentores de nossas acoes preferenciais,
fazendo jus, inclusive, ao recebimento integral de dividendos e demais proventos de qualquer natureza que vierem a ser
distribuidos aos acionistas a partir da data de sua subscricdo/aquisicdo, nos termos do previsto na Lei das Sociedades por
Acdes, conforme modificada, no Regulamento de Praticas Diferenciadas de Governanga Corporativa, referente a listagem de
nossas acoes preferenciais no Nivel 2 do segmento especial de listagem de Praticas Diferenciadas de Governanca Corporativa
da BOVESPA, e em nosso Estatuto Social. Nossas acbes preferenciais existentes e a serem emitidas nao conferem
direito a voto, exceto com relacdo a determinadas matérias. Ver "Descricdo do Capital Social".
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Admissao a Negociacao de A¢odes Preferenciais

Anteriormente a presente Oferta Global, nossas acoes preferenciais ndo eram negociadas em bolsas de valores ou em
mercado de balcdo organizado. Nossas acoes preferenciais foram admitidas a listagem na BOVESPA sob o simbolo
"GOLL4" e na NYSE, na forma de ADSs, sob o simbolo "GOL". O inicio de negociacao das Ac¢bes Preferenciais
de emissao da Companhia na BOVESPA e dos ADSs na NYSE foi autorizado e podera ser realizado a partir
de 24 de junho de 2004. Para maiores informacdes sobre a negociacdo de nossas acdes preferenciais na BOVESPA,
consulte uma sociedade corretora de valores mobilidrios autorizada a operar na BOVESPA.

Alteracao das Circunstancias, Revogacao ou Modificacao

Nés e os Acionistas Vendedores, em conjunto, poderemos requerer que a CVM nos autorize a modificar ou
revogar a Oferta Brasileira, caso ocorram alteracbes posteriores, materiais e inesperadas nas circunstancias
inerentes a Oferta Brasileira existentes na data do pedido de registro de distribuicdo, que resulte em um aumento
relevante nos riscos por nés assumidos. Adicionalmente, nos e os Acionistas Vendedores poderemos modificar, a
qualquer tempo, a Oferta Brasileira, a fim de melhorar seus termos e condicdes para os investidores, conforme
disposto no paragrafo 3° do artigo 25 da Instrucdo CVM 400. Caso o requerimento de modificacdo nas condicoes
da Oferta Brasileira seja aceito pela CVM, o prazo para distribuicdo da Oferta Brasileira podera ser adiado em até
90 (noventa) dias, contados da aprovacdo do pedido de registro. Se a Oferta Brasileira for cancelada, os atos de
aceitacdo anteriores e posteriores ao cancelamento serdo consideradas ineficazes.

A revogacdo da Oferta Brasileira ou qualquer modificacdo na Oferta Brasileira serd imediatamente divulgada por
meio do jornal Gazeta Mercantil, veiculo também usado para divulgacdo do Aviso ao Mercado e do Anuncio de
Inicio, conforme disposto no artigo 27 da Instrucdo CVM 400 (o “Anuncio de Retificacdo”). Os investidores que
aderiram a Oferta Brasileira antes da publicacdo do Anuncio de Retificacdo teriam sido considerados cientes dos
termos do Anuncio de Retificacdo quando, passados 5 (cinco) dias Uteis de sua publicacdo, ndo revogassem
expressamente suas ordens no procedimento de coleta de intencdes de investimento (bookbuilding) ou Pedidos de
Reserva. Nesta hipdtese, as Instituicbes Participantes da Oferta Brasileira presumirdo que os investidores
pretendem manter a declaracdo de aceitacao.

Em qualquer hipotese a revogacdo torna ineficazes a Oferta Global e os atos de aceitacdo anteriores ou
posteriores, devendo ser restituidos integralmente aos investidores aceitantes os valores dados em contrapartida as
Acoes Preferenciais, sem qualquer acréscimo, conforme disposto no artigo 26 da Instrucdo CVM 400, sendo
permitida a deducao do valor relativo a CPMF.

Relacionamento entre a Companhia, os Acionistas Vendedores e os Coordenadores da Oferta Brasileira
Coordenador Lider

O Unibanco mantém relacionamento comercial com a Companhia e a Gol Transportes Aéreos, de acordo com as
praticas usuais do mercado financeiro. Nesse sentido, destacamos as seguintes modalidades praticadas: (i)
prestacao de servicos de contas a pagar e contas a receber; (i) realizacdo de operacoes de financiamento de capital
de giro e financiamento a vendas; (iii) operacdes de derivativos; e (iv) realizacdo de operacbes de garantias
internacionais e de comércio exterior.

O Unibanco mantém relacionamento comercial com o Grupo Aurea ha mais de dez anos, de acordo com as
praticas usuais comerciais do mercado financeiro, destacando o suporte as operacdes de renovacao de frota de
suas empresas de Onibus, primordialmente através de linhas de Finame — BNDES.

Em 1997, o Unibanco - Unido de Bancos Brasileiros S.A. e a American International Group, Inc. ("AlG") criaram o
Grupo Segurador Unibanco AIG, composto pela Unibanco AIG Seguros S.A., Unibanco AIG Previdéncia S.A., AIG
Brasil Cia. de Seguros, Unibanco AIG Salde Seguradora S.A. e Unibanco AIG Warrant Ltda. Nesta alianca
societaria, Unibanco e AIG participam, cada um, com aproximadamente 50%. Desde 2001, a Unibanco Seguros e
a AlG Brasil operam no mercado sob uma Unica marca, a Unibanco AIG Seguros e Previdéncia. A AIG detém
participacao indireta no capital social da Companhia, por meio de sua subsidiaria indireta BSSF Air Holdings LLC.
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Coordenador da Oferta Global

O Coordenador da Oferta Global mantém relacionamento comercial com a Companhia, com a Gol Transportes
Aéreos e com entidades relacionadas a BBSF Air Holdings LLC, de acordo com as praticas usuais do mercado
financeiro, incluindo servicos de consultoria financeira. Nesse sentido, o Coordenador da Oferta Global e entidades
de seu grupo realizam operacdes de financiamento a, e investimentos nao relevantes em, entidades relacionadas ao
controlador da BSSF Air Holdings LLC, além de operacdes envolvendo instrumentos derivativos com a Companhia e a
Gol Transportes Aéreos. O Coordenador da Oferta Global, no curso normal de suas atividades envolvendo a
negociacao de valores mobilidrios e a prestacao de servicos de consultoria financeira, poderd, ainda, por si ou por suas
afiliadas, vir a adquirir no futuro, por conta prépria e/ou de terceiros, valores mobilidrios de emissdo da Companhia ou
vir a prestar servicos de consultoria financeira a Companhia ou a Gol Transportes Aéreos.

Santander

O Santander mantém um relacionamento de banco comercial com a Companhia e a Gol Transportes Aéreos. Em
31 de marco de 2004, a Gol Transportes Aéreos mantinha com o Santander operacdes de financiamento através
de linha de capital de giro.

Instituicao Financeira Depositaria das A¢oes Preferenciais

A instituicao financeira contratada para prestacdo de servicos de custédia, escrituracdo e transferéncia das Acoes

Preferenciais é o Banco Itad S.A.

Instituicao Financeira Depositaria dos ADSs

A instituicao financeira depositaria dos ADSs é The Bank of New York.

Instituicao Financeira Custodiante das Ac¢oes Preferenciais Subjacentes aos ADSs

A instituicao financeira custodiante das Acoes Preferenciais subjacentes aos ADSs é o Banco Itau S.A.

INFORMACOES ADICIONAIS

A Companhia obteve o registro de companhia aberta junto a CVM em 09 de junho de 2004, sob o cédigo 01956-9. Os
Acionistas Vendedores declaram que ndo possuem qualguer informacao relevante sobre a Companhia que nao seja de
conhecimento publico.

Os Coordenadores da Oferta Brasileira recomendam aos investidores, antes de tomar qualquer decisdo de
investimento relativa a Oferta Brasileira, a consulta a este Prospecto, que estard a disposicdo dos interessados a
partir de 24 de junho de 2004 no site da Companhia e dos Coordenadores da Oferta Brasileira na Internet e,
posteriormente, nos enderecos das Instituicdes Participantes da Oferta Brasileira mencionadas abaixo. A leitura
deste Prospecto possibilita aos investidores uma andlise detalhada dos termos e condicoes da Oferta Global e, mais
especificamente, da Oferta Brasileira, e dos riscos a elas inerentes.
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Copias do Contrato de Distribuicao e demais documentos da Oferta Global, bem como quaisquer outras
informacdes ou esclarecimentos sobre a Companhia e sobre a Oferta Brasileira poderdo ser obtidas junto aos
Coordenadores da Oferta Brasileira. Para a obtencao de maiores informacoes sobre a Oferta de Varejo, os
investidores interessados deverao contatar o Coordenador Lider ou o Santander, e para a obtencdo de maiores
informacdes sobre a Oferta Institucional, os investidores interessados deverdo contatar quaisquer dos
Coordenadores da Oferta Brasileira. Outras informacdes e esclarecimentos também poderao ser obtidos junto as
Instituicbes Participantes da Oferta Brasileira, conforme indicado abaixo:

Unibanco — Unido de Bancos Brasileiros S.A.
Av. Eusébio Matoso, n.” 891, 18° andar
05423-901, Sao Paulo, SP

tel (Oxx11) 3097-4905

Banco Morgan Stanley Dean Witter S.A.
Av. Juscelino Kubitschek, n.° 50, 8° andar
04543-000, S&o Paulo, SP

tel (Oxx11) 3048-6000

Banco Santander Brasil S.A.

Rua Amador Bueno, n.° 474, Bloco C, 3° andar
04752-000, Sao Paulo, SP

tel (Oxx11) 5538-8379

Coordenadores Contratados

Banco Bradesco S.A.

Av. Paulista, n° 1.430, 3° andar
01310-917, Sao Paulo, SP

tel (Oxx11) 2178-4800

Banco Itau S.A.

Praca Alfredo Egydio de Souza Aranha, n° 100, Torre Italsa
04344-902, Sao Paulo, SP

tel (Oxx11) 5029-2482

Banco Merrill Lynch de Investimentos S.A.
Av. Paulista, n® 37, 4° andar

01311-902, Sé&o Paulo, SP

tel (0xx11) 3175-4000

Banco Safra S.A.

Av. Paulista, n° 2.100, 19° andar
01310-930, Sao Paulo, SP

tel (Oxx11) 3175-8489/7297

Corretoras Consorciadas

Dependéncias das Corretoras Consorciadas indicadas no Aviso ao Mercado.
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DECLARACAO DA COMPANHIA, DOS ACIONISTAS VENDEDORES E DO COORDENADOR LIDER

Considerando que:

(a)

consultores legais foram constituidos por nés, os Acionistas Vendedores, e o Coordenador Lider para nos
auxiliar na implementacao da Oferta Global;

para tanto, foi efetuada due diligence em nossa companhia e na Gol Transportes Aéreos, no periodo de
21 de janeiro a 23 de junho de 2004;

foram por nés disponibilizados os documentos que consideramos materialmente relevantes para a Oferta Global;

além dos documentos acima mencionados, nos foram solicitados documentos e informacoes adicionais; e
conforme por nés informados, foram disponibilizados, para andlise do Coordenador Lider e seus
consultores legais, todos os documentos, bem como foram prestadas todas as informacoes considerados

relevantes sobre os negécios da Companhia e da Gol Transportes Aéreos, para permitir aos investidores a
tomada de decisdo fundamentada sobre a Oferta Global,

noés, os Acionistas Vendedores e o Coordenador Lider declaramos que:

(i)

o Prospecto contém as informacbes relevantes necessarias ao conhecimento pelos investidores da Oferta
Brasileira, dos valores mobilidrios a serem ofertados, da Companhia e da Gol Transportes Aéreos, suas
atividades, situacdo econdmico-financeira, os riscos inerentes a sua atividade e quaisquer outras
informacoes relevantes; e

o Prospecto foi elaborado de acordo com as normas pertinentes, incluindo, mas ndo se limitando a
Instrucao CVM 400.
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INFORMAGCOES SOBRE A COMPANHIA,
COORDENADORES, CONSULTORES E AUDITORES

Identificacdo da Companhia

Sede da Companhia

Diretoria de Relacbes com Investidores

Auditores Independentes

Acionista Controladora

Titulos e Valores Mobilidrios Emitidos

Jornais nos quais Divulga Informacoes

Site na Internet

Coordenador Lider

Demais Coordenadores

Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A., sociedade por agdes
inscrita no CNPJ/MF sob n.° 06.164.253/0001-87, com
seus atos constitutivos arquivados na Junta Comercial do
Estado de Sao Paulo — JUCESP sob NIRE 35.300.324.441.

A sede da Companhia estad localizada na Cidade de Sao
Paulo, Estado de S&ao Paulo, na Rua Tamoios, n.° 246.

A Diretoria de Relacdes com Investidores da Companhia
estd localizada na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Rua Tamoios, n.° 246. O responsavel por esta
Diretoria é o Sr. Richard F. Lark Jr.. O telefone do
departamento de acionistas da Companhia é (0xx11)
5033-4393, o fac-simile é (Oxx11) 5033-4224 e o endereco
eletronico é ri@golnaweb.com.br.

Ernst & Young - Auditores Independentes S.S., com
endereco na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, 1830,
Torre Il, 6° andar, 04543-900, Sao Paulo/SP. O telefone dos
Auditores Independentes é (0xx11) 3523-5200.

Aeropar Participacoes S.A.

A Companhia foi registrada na BOVESPA e suas a¢oes
preferenciais foram admitidas a negociacdo sob o cédigo
“"GOLL4", observando-se que a Companhia integra o Nivel
2 de Praticas Diferenciadas de Governanca Corporativa da
BOVESPA. Para maiores informacdes sobre os valores
mobilidrios emitidos, veja Secao "Informacbes sobre os
Titulos e Valores Mobilidrios Emitidos”.

As informacoes referentes a Companhia séo divulgadas no
Didrio Oficial do Estado de Sado Paulo e no jornal
Gazeta Mercantil.

www.voegol.com.br. As informacdes contidas em nosso
site na Internet nao fazem parte deste Prospecto.

O Coordenador Lider da Oferta Brasileira ¢ Unibanco —
Unido de Bancos Brasileiros S.A., com endereco na Av.
Eusébio Matoso, n.° 891, 05423-901, S&o Paulo, SP. O
telefone é (0Oxx11) 3097-4905 e o site na Internet é
Www.unibanco.com.br

Banco Morgan Stanley Dean Witter S.A., com endereco na Av.
Juscelino Kubitschek, n.° 50, 8° andar, 04543-000, Sao Paulo,
SP. O telefone de Morgan Stanley é (Oxx11) 3048-6000.

Banco Santander Brasil S.A., com endereco na Rua Amador
Bueno, n.° 474, 04752-005, S&o Paulo, SP. O telefone do
Santander é (0xx11) 5538-8379 e o site na Internet é
www.santander.com.br.
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Consultores Legais da Companhia

Consultores Legais dos Coordenadores

Os consultores legais da Companhia para Direito Brasileiro
sao os advogados do escritério Mattos Filho, Veiga Filho,
Marrey Jr. e Quiroga Advogados, com endereco na Avenida
Paulista, 1.499, 20° andar Sao Paulo, SP. O telefone é
(0xx11) 3147-7600. Os consultores legais da Companhia
para direito norte-americano sao os advogados do
escritorio Shearman & Sterling LLP, com endereco em 599
Lexington Avenue, Nova lorque, Nova lorque, Estados
Unidos da América. O telefone é (00xx1) 212-848-4000.

Os consultores legais dos Coordenadores da Oferta Brasileira
para direito brasileiro sdo os advogados do escritério
Machado, Meyer, Sendacz e Opice Advogados, com
endereco na Rua da Consolacdo, 247, 4° andar, Sao Paulo,
SP. O telefone é (0xx11) 3150-7000. Os consultores legais
da Coordenadores da Oferta Brasileira para direito norte-
americano sdo os advogados do escritério Cleary, Gottlieb,
Steen & Hamilton, com endereco em 1 Liberty Plaza, Nova
lorgue, Nova lorque, Estados Unidos da América. O telefone
€ (00xx1) 212-225-2000.
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SUMARIO DO PROSPECTO

Apresentamos a sequir um resumo das nossas atividades, das nossas informacées financeiras e da Oferta Global.
O presente sumario ndo contém todas as informacdes que o investidor deve considerar antes de investir em nossas
Acbes Preferenciais. O investidor deve ler todo o Prospecto para uma maior compreensdo de nossos negdcios e da
Oferta Global, incluindo as informacées contidas na Secdo "Fatores de Risco" e nas nossas demonstracoes
financeiras e respectivas notas, antes de tomar uma decisdo de investimento. Exceto quando o contexto de outra
forma exigir, os termos “nds” ou “nossos” referem-se conjuntamente a Gol e a Gol Transportes Aéreos.

A COMPANHIA
VISAO GERAL DO NEGOCIO

Somos a Unica empresa aérea de baixo custo e baixa tarifa (low cost, low fare) operando no Brasil, oferecendo
servicos aéreos regulares em rotas entre as maiores cidades brasileiras. Buscamos expandir nossos negdcios e
aumentar nossa lucratividade, estimulando e atendendo a demanda no Brasil por viagens aéreas simplificadas,
seguras e a precos acessiveis, voltadas tanto para passageiros em viagens de negdécios, como em viagens de lazer,
tendo ao mesmo tempo um dos mais baixos custos operacionais na aviacao civil internacional.

A primeira empresa a oferecer esse tipo de servico foi a norte-americana Southwest Airlines, no final dos anos 70,
a qual iniciou suas atividades operando uma frota de modelo Unico de aeronaves com alto indice de utilizacdo. O
modelo de gestdo da Southwest Airlines inclufa a otimizagdo de seus recursos humanos e ativos operacionais e
uma estrutura de tarifas simples, com uma Unica classe de servico. Este modelo possibilitou a Southwest praticar
tarifas que eram consideravelmente inferiores as cobradas pelas companhias americanas tradicionais que estavam
em atividade. O modelo de baixo custo e baixa tarifa se beneficiou ainda da crise da aviacdo civil no inicio dos
anos 90, com o surgimento de uma nova geracdo de companhias de baixo custo, aproveitando a disponibilidade
de aeronaves em ociosidade, de profissionais de aviacdo experientes e de espaco ndo utilizado nos aeroportos.
Atualmente, o modelo de baixo custo e baixa tarifa esta bem difundido na aviacao civil internacional.

Transportamos mais de 16 milhdes de passageiros desde o inicio de nossas operacdes em janeiro de 2001, e, de
acordo com o Departamento de Aviacdo Civil, ou DAC, o 6rgao publico responsavel pela regulacdo da aviacdo civil
brasileira, nossa participacdo de mercado, baseada em RPK, aumentou de 4,7% em 2001 para 11,8 % em 2002,
19,2% em 2003 e 22,5% no primeiro trimestre de 2004.

Atualmente, operamos 22 aeronaves Boeing 737-700/800 Next Generation, com uma Unica classe de servico, e
atendemos a 29 cidades brasileiras. Esperamos operar aproximadamente 69 aeronaves até o final de 2010.
Visando a nos assistir no atendimento a demanda por nossos servicos entre 2004 e 2006, planejamos receber até
5 aeronaves Boeing 737-300 em 2004, mediante contratos de arrendamento mercantil operacional de duragao de
2 anos. Contamos com pedidos e opgdes de compra de até 43 novas aeronaves Boeing 737-800 Next Generation.
Os pedidos de aeronaves tém entregas previstas para ocorrer entre 2007 e 2009, e as opcdes de compra sao
exerciveis para entregas no periodo entre 2005 e 2010.

Oferecemos aos passageiros no Brasil uma alternativa de transporte a preco acessivel que acreditamos ser atrativa em
termos de custo-beneficio frente as alternativas convencionais de transporte aéreo e rodoviario. Temos uma base
diversificada de passageiros, que vao desde passageiros em viagens de negdcios em grandes centros urbanos no
Sudeste do Brasil, como Sao Paulo, Rio de Janeiro e Belo Horizonte, até passageiros em viagens de lazer com destino
a cidades localizadas por todo o Pais. Avaliamos cuidadosamente as oportunidades de continuarmos o crescimento
de nossos negocios, através do aumento da freqUiéncia de nossos voos para os atuais mercados de alta demanda, e
do acréscimo de novas rotas para regides brasileiras ndo atendidas adequadamente. Também estudamos
oportunidades para oferecer servicos em rotas para outros centros de trafego intenso em paises da América do Sul.

Nossa énfase em controlar custos operacionais e gerenciar rendimentos nos proporciona flexibilidade para fixar nossas tarifas
de forma a atingir um equilibrio entre as taxas de ocupacao e yield que acreditamos nos proporcionar maior lucratividade.
Mesmo durante um periodo de diminuicdo do trafego de passageiros no Brasil devido a desaceleracdo do crescimento
econdmico interno, registramos receitas operacionais liquidas de R$1.400,6 milhdes e um lucro liquido de R$113,0 milhdes
em 2003, devido, principalmente, a um CASK aproximadamente 25% inferior ao de nossos concorrentes nacionais, de
acordo com dados coletados junto ao DAC. Durante o trimestre encerrado em 31 de margo de 2004, registramos receitas
operacionais liquidas de R$433,1 milhdes e um lucro liquido de R$67,9 milhdes.
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Nosso modelo operacional é baseado em uma variacdo da estratégia "ponto-a-ponto” usada por outras companhias
aéreas de baixo custo bem-sucedidas internacionalmente. Em mercados altamente competitivos, tal qual o de
passageiros usudrios da rota interligando Sao Paulo e Rio de Janeiro, operamos voos diretos a baixas tarifas. Em nossos
outros mercados, nossas aeronaves fazem multiplas escalas interligando destinos diversos, o que atrai passageiros que
preferem pagar tarifas menores mesmo que isso signifique fazer uma ou mais escalas antes de seu destino final.

Por meio da oferta de baixas tarifas e da prestacdo de servicos confidveis, alcancamos uma taxa de ocupacdo de 72% no
primeiro trimestre de 2004. Alcangamos uma taxa de ocupagdo média de 64% ao longo de 2003, comparado com uma taxa
de ocupagdo média de 59% de nossos principais concorrentes em véos domésticos durante o mesmo periodo, de acordo com
dados coletados junto ao DAC. Durante este periodo, mantivemos altos padrdes de eficiéncia operacional e satisfacdo dos
passageiros, completando 97% de nossos v6os agendados com um indice de pontualidade de 96% dos v6os. No primeiro
trimestre de 2004, completamos 99% dos véos agendados, com um indice de pontualidade de 95%.

NOSSAS VANTAGENS COMPETITIVAS

Nossas principais vantagens competitivas sao:

Manutencdo de baixos custos operacionais. Acreditamos que nosso custo operacional por ASK para o
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2003, de R$0,155, quando ajustado pela média de quildmetros
percorridos por voo, tenha sido mais baixo do que os custos incorridos por muitas das companhias aéreas de baixo
custo mais lucrativas do mundo, sendo que foi, em média, aproximadamente 25% inferior aos custos das
companbhias aéreas tradicionais brasileiras, de acordo com dados coletados junto ao DAC. Nosso custo operacional
por ASK durante o trimestre encerrado em 31 de marco de 2004 foi de R$0,158.

Nossos baixos custos operacionais sao o resultado de uma série de medidas que tomamos para incrementar a
eficiéncia operacional, dentre as quais:

e Utilizacdo eficiente de aeronaves. Durante o trimestre encerrado em 31 de marco de 2004, nossas aeronaves
voaram em média 13,5 horas por dia. Em 2003, a média diaria foi de 12,8 horas, a maior taxa de utilizacdo
de aeronaves na aviacao civil brasileira, de acordo com os dados do DAC, e uma das mais altas taxas em
ambito mundial, de acordo com relatérios publicos de companhias aéreas internacionais. O uso eficiente de
nossas aeronaves nos possibilitou distribuir os custos operacionais fixos por um némero maior de vdos e ASK.
Também operamos servicos de carga para gerar receitas adicionais.

e QOperacdo de frota homogénea. Atualmente, operamos uma frota composta de avides de modelos similares,
sendo 22 aeronaves Boeing 737-700/800 Next Generation. Planejamos adicionar até cinco novas aeronaves
Boeing 737-300 em 2004, mediante contratos de arrendamento mercantil operacional de duracdo de 2 anos, a
fim de atender a demanda por nossos servicos no curto prazo. Contamos com pedidos e opcdes de compra de
até 43 novas aeronaves Boeing 737-800 Next Generation. Os pedidos de aeronaves tém entregas previstas para
ocorrer entre 2007 e 2009, e as opcdes de compra sao exerciveis para entregas no periodo entre 2005 e 2010.

e (apacidade de nos aproveitarmos de alternativas de terceirizacdo competitivas. Em determinados aeroportos
contratamos em bases competitivas empresas prestadoras de servicos terceirizados de apoio aeroportuario em
solo aos passageiros, aeronaves, e manuseio de bagagens. Também terceirizamos servicos de call center e
outros servicos que entendemos serem prestados de forma mais eficiente por terceiros.

e Alta proporcao de vendas por meio de nosso site na Internet. Estimulamos os nossos clientes e as agéncias de
viagens a adquirirem assentos em nossos voos por meio de nosso Site na Internet, visando a manter baixos
nossos custos de distribuicdo. No ano de 2003, aproximadamente 58% de nossas vendas foram feitas por
meio de nosso site na Internet diretamente para nossos clientes e para agéncias de viagens. Durante o
trimestre encerrado em 31 de marco de 2004, 71% de nossas vendas foram feitas por meio da Internet
diretamente para nossos clientes e para agéncias de viagens. Acreditamos que este seja um dos maiores
indices de vendas feitas por meio da Internet na aviacao civil internacional.

e Adocdo das melhores préticas de outras companhias aéreas de baixo custo. Nosso sistema de reservas é o
mesmo sistema utilizado por outras companhias aéreas de baixo custo bem sucedidas ao redor do mundo.
Coerente com a estratégia adotada por estas companhias aéreas, simplificamos nossos servicos visando a manter
baixos custos operacionais. Nao temos programa de fidelizacdo ou salas de espera com servicos diferenciados
nos aeroportos e oferecemos apenas lanches leves e bebidas em nossos voos. Proporcionamos vendas de
passagens sem emissao fisica de bilhetes, além de check-in e determinacao de assentos por meio eletrénico.
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Oferta de baixas tarifas aos clientes. Acreditamos que, por meio de servicos de alta qualidade a baixas tarifas,
proporcionamos a alternativa de melhor custo-beneficio aos mercados em que atuamos. Nossas tarifas médias sao
mais baixas do que a tarifa média das companhias aéreas tradicionais brasileiras. Ao combinarmos baixas tarifas
com servicos simplificados e confidveis, tratando os passageiros igualmente em véos com uma Unica classe de
Servico, conseguimos aumentar nossa participacdo de mercado e a fidelizacdo de nossos passageiros, além de
atrair um novo grupo de passageiros em nossas areas de atuagao.

Uma das frotas mais novas do setor. Nossa frota atual de 22 aeronaves Boeing 737-700/800 Next Generation
tem uma idade média de 2,8 anos, o que acreditamos fazer com que seja a mais nova frota da América do Sul e uma
das mais novas na aviacao civil internacional. Acreditamos que os pedidos e as opgdes que possuimos para a entrega
de até 43 novas aeronaves Boeing 737-800 Next Generation nos ajudarao a manter a vantagem competitiva de uma
frota nova. Nossa frota apresenta um alto nivel de confiabilidade operacional e nos permite consolidar a imagem de
uma companhia aérea que proporciona viagens confortaveis, pontuais, modernas e seguras.

Uma marca forte, amplamente reconhecida por nossos clientes. Acreditamos que a marca GOL tornou-se
sinbnimo de inovacdo e de boa relacdo custo-beneficio no mercado doméstico de aviacdo civil brasileira.
Entendemos que nossos clientes identificam os servicos que oferecemos como sendo acessiveis, adequados e
confiaveis, e que nosso estilo moderno e simplificado na prestacédo de servicos de transporte aéreo nos distingue
na aviagao civil brasileira. Uma pesquisa de opinido realizada por Omni Marketing, uma empresa independente de
pesquisa de mercado, em setembro de 2003, indicou que mais de nove entre dez passageiros que transportamos
recomendariam NnossOs Servicos a terceiros, voariam conosco novamente e consideram nossa concepgdo de
transporte aéreo como sendo inovadora.

Situagao financeira sélida. Uma de nossas prioridades é de manter uma posicdo financeira sélida, com saldos
de caixa significativos e baixa alavancagem financeira. Em 31 de marco de 2004, registramos R$191,6 milhdes em
disponibilidades de curto prazo e R$216,9 milhdes em contas a receber, representando um total de R$408,5
milhdes. Em 31 de marco de 2004, registramos um indice de alavancagem financeira de 15,5%.

Profissionais motivados e uma equipe administrativa experiente. Contamos com profissionais altamente
motivados, que trazem um novo animo para as viagens aéreas e um compromisso com altos padrdes de qualidade,
confiabilidade e conveniéncia de servico, fator que nos distingue no setor. Investimos tempo e recursos
significativos para desenvolver as melhores praticas de treinamento, selecionando pessoas para integrar nossa
equipe que compartilhem do foco em engenhosidade e aperfeicoamento continuo. Nossos principais executivos
tém, em média, 20 anos de experiéncia no setor de transporte de passageiros e essa experiéncia tem nos ajudado
a desenvolver os elementos mais importantes de nosso modelo de negdcio de baixo custo.

NOSSA ESTRATEGIA

Visando a manter o crescimento de nossos negdcios e aumentar nossa lucratividade e eficiéncia, nossa estratégia
serad a de continuar a oferecer um servico de transporte aéreo simplificado, com baixas tarifas, observando padroes
de alta qualidade e baixos custos operacionais e sempre buscando maneiras de fazer com que nossas operacoes se
tornem mais eficientes. Continuaremos a avaliar oportunidades de expansao de nossas operacdes por meio da
inclusdo de voos nas rotas em que ja operamos e de novas rotas domésticas onde exista suficiente potencial de
mercado, e da expansdo de nossos negoécios para centros de trafego intenso em outros paises sul-americanos.

Os elementos basicos de nossa estratégia sdo os seguintes:

Expandir nossa base de clientes por meio da oferta de servicos em rotas com alta demanda e em rotas
pouco atendidas. Ao planejarmos a expansdo de nossos negdcios, continuaremos selecionando nossas rotas e
estabelecendo a frequéncia de nossos servicos com base na quantidade e no tipo de demanda nas regides que
atendemos. Esperamos aumentar nossa participacdo no segmento de viagens de negdcios entre empresas de
médio porte, que compreende uma base crescente de passageiros a qual tende a ser mais sensivel a precos. A fim
de alcancar este objetivo, estaremos monitorando cuidadosamente as rotas e as freqiéncias de voo que melhor
servem as necessidades destes passageiros e aumentando os esforcos de marketing direcionados a este segmento.
Também é nosso objetivo estimular a demanda e aumentar nossa participagdo no segmento de mercado de
viagens de lazer.
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Continuar reduzindo nossos custos operacionais. Continuar a reduzir nossos custos operacionais por ASK é
uma das chaves para aumentar nossa lucratividade. Pretendemos nos manter como uma das companhias aéreas
com custos operacionais mais baixos em ambito mundial. Até o presente, trabalhamos para atingir este objetivo,
tendo formado uma frota homogénea de aeronaves que é capaz de proporcionar uma alta taxa de utilizacdo, de
forma segura e confidvel, incorrer em baixos custos de manutencao e utilizar eficientemente o combustivel.
Também estamos trabalhando para atingir este objetivo por meio da utilizacdo eficiente de nossas aeronaves,
concentrando nossos esforcos na reducao do tempo de escala de nossas aeronaves nos terminais aeroportuarios e
do aumento do ndmero de voos didrios por aeronave. Acreditamos que a adicdo de novas aeronaves a nossa frota
permitird uma reducao adicional de nossos custos operacionais por ASK.

Manter uma oferta de servigos simplificados e convenientes ao cliente. Acreditamos que nossos clientes
entendem que proporcionamos um servico com uma boa relacdo custo-beneficio e que temos estimulado
mudancas na aviacao civil brasileira. Além da oferta de baixas tarifas, nosso objetivo é tornar a viagem aérea uma
experiéncia mais simples e conveniente. Atingimos amplamente esse objetivo por meio da eliminacdo de servicos
adicionais e bom senso na aplicacdo de tecnologia, inclusive na énfase no procedimento de reservas pela Internet.
Oferecemos aos clientes uma Unica classe de servico, assentos marcados e ndo vendemos passagens acima da
capacidade de cada aeronave (overbooking). Continuaremos a buscar alternativas para fazer da marca "GOL"
sindbnimo de simplicidade e conveniéncia para nossos passageiros.

Estimular a demanda oferecendo baixas tarifas. Nossa ampla oferta de servicos de qualidade com baixas
tarifas busca estimular a demanda, particularmente de passageiros em viagens de lazer e de negdcios, que sao
sensiveis ao preco da passagem, 0s quais, na auséncia de nossos servicos, teriam que utilizar outros meios de
transporte ou nao viajariam. Também continuaremos oferecendo formas de pagamento flexiveis, como
pagamentos parcelados mensalmente.

VISAO GERAL DO SETOR

A maioria dos servicos de transporte de passageiros de longa distancia dentro do Brasil é fornecida por
companbhias interestaduais de transporte rodoviario. Em 2002, a aviacao civil doméstica brasileira transportou mais
de 30 milhdes de passageiros. Para fins de comparagdo, as companhias de transporte rodoviario interestadual
transportaram mais de 130 milhdes de passageiros em 2000 (o ultimo dado disponivel), de acordo com o
Departamento de Transportes Rodovidrios. O Brasil ndo possui servicos significativos de transporte ferroviario
interestadual de passageiros.

O setor de viagens de negocios é o maior componente da demanda de viagens aéreas no Brasil e o mais lucrativo
do mercado. De acordo com o DAC, as viagens de negdcios representam aproximadamente 70% do total da
demanda no Brasil para voos aéreos domésticos, o que acreditamos ser significativamente maior do que a
proporgdo de viagens de negdcios domésticas na aviagao civil internacional.

De acordo com dados coletados junto ao DAC, os véos entre Sao Paulo e Rio de Janeiro, em conjunto com os vdos
entre Brasilia e Sdo Paulo, responderam por 6,8% de todos os passageiros transportados em vdos domésticos no
Brasil, tanto em 2001, como em 2002. As dez principais rotas entre pares de cidades responderam por 15,9% e
16,5% de todos os passageiros transportados em véos domésticos no Brasil em 2001 e 2002, respectivamente,
enquanto os dez aeroportos de maior trafego representaram 72,8% e 73,8% do movimento total de passageiros
domésticos em termos de embarques e desembarques em 2001 e 2002, respectivamente.

A aviacao civil doméstica brasileira é atualmente atendida, principalmente, pela Gol e pelas trés companhias aéreas
tradicionais, Varig, TAM e VASP. Em 2003, a Gol e estas trés companhias aéreas foram responsaveis por mais de
98% do mercado de rotas domésticas regulares, baseado em RPK. Em 2003, a Varig e a TAM iniciaram
negociacbes a respeito de uma possivel fusdo, e tém operado com base em um acordo temporério de
compartilhamento operacional (code-sharing). Veja "Visdo Geral do Setor”.

Tendo em vista que o transporte aéreo tradicionalmente esteve acessivel apenas para as camadas sociais de alta
renda da populagdo brasileira, entendemos que nosso modelo de negécio de baixo custo e baixa tarifa tem o
potencial de aumentar significativamente a utilizacdo do transporte aéreo. De acordo com o DAC, ocorreram
cerca de 30 milhdes de embarques no Brasil em 2002, entre uma populacdo que, conforme os dados do IBGE,
totaliza aproximadamente 175 milhdes de pessoas. A titulo de comparacdo, os Estados Unidos, com uma
populacao total de aproximadamente 293 milhdes de pessoas, de acordo com o censo populacional norte-
americano mais recente, registrou mais de 700 milhdes de passageiros embarcados em 2002, de acordo com o
Departamento de Transporte dos Estados Unidos da América.
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De 1997 a 2003, a taxa anual de crescimento de tréfego aéreo de passageiros, em termos de RPK, foi de 5,9%,
em comparacao a taxa anual de crescimento de capacidade disponivel, em termos de ASK, de 5,0%. As taxas de
ocupagao permaneceram relativamente estaveis no mesmo periodo, com uma taxa média de ocupacao de 58%.
O quadro abaixo ilustra o trafego doméstico de passageiros da aviacao civil brasileira e capacidade disponivel para
os periodos indicados:

(em milhoes, exceto 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 1.° trim. 1.° trim.
percentuais) 2003 2004
RPK 17.824 22.539 22.204 24.284 26.296 26.784 25.125 6.267 6.703
Variagao de RPK 8,7% 26,5% -1,5% 9,4% 8,3% 1,9% -6,2% -5,8% 7.0%
ASK 31.146 38.121 40.323 41.436 45.008 47.116 41.885 11.113 10.744
Variacao de ASK 7.5% 22,4% 5,8% 2,8% 8,6% 4,7% -11,2% -1,0% -3,3%
Taxa de Ocupacéo 57,2% 59,1% 55,1% 58,6% 58,4% 56,8% 60,0% 56,4% 62,4%
Fonte: DAC

Historicamente, o crescimento da receita da aviacdo civil doméstica tem geralmente ultrapassado o crescimento do
PIB. De 1997 a 2002, a receita da aviacao civil doméstica brasileira cresceu 7,1% em termos reais, enquanto a
taxa real de crescimento anual do PIB foi de 1,7%, conforme dados do DAC e do BACEN.

Cenario Econdmico Brasileiro

A nova administracdo federal manteve a consisténcia na politica econémica, priorizando a responsabilidade fiscal.
Em 2003, o real valorizou-se 18,2% em relacdo ao ddlar, fechando em R$2,8892 por US$1,00, em 31 de
dezembro de 2003, e a inflagdo anual registrada pelo IGP-M diminuiu para 8,7%. Embora o PIB brasileiro tenha
diminuido 0,2% em termos reais durante 2003, a economia brasileira mostrou sinais de recuperacdo no ultimo
trimestre de 2003 e no primeiro trimestre de 2004, crescendo a uma taxa real de aproximadamente 1,5% em
relacdo ao terceiro trimestre de 2003 e 1,6% em relacdo ao quarto trimestre de 2003, respectivamente. O Brasil
atingiu um superdvit primario de 4,37% em 2003, o qual superou a meta estabelecida pelo Fundo Monetdrio
Internacional, de 4,25% do PIB, nos termos do acordo vigente firmado com o pais.

A inflacdo durante o primeiro trimestre de 2004, conforme medida pelo IGP-M, foi de 2,7%. As metas de inflacdo
estipuladas pelo Banco Central para 2004 e 2005 séo de 5,5% e 4,5%, respectivamente, com uma variagao positiva ou
negativa de 2,5%. O real desvalorizou-se em relacdo ao délar em 0,7% durante o trimestre encerrado em 31 de marco
de 2004. Em 23 de junho de 2004, a taxa de cambio do real em relacao ao dolar foi de R$3,1258.

* kK k k k k * %

A Companhia foi constituida em 12 de marco de 2004 sob a forma de sociedade por acdes, com prazo indeterminado
de duracdo. Os Unicos ativos da Companhia sao, além de disponibilidades de caixa, as acdes ordinarias e preferenciais de
emissdo da Gol Transportes Aéreos. A Companhia detém todas as acbes ordinarias e preferenciais de emisséo da Gol
Transportes Aéreos, com excecao de 5 acbes ordindrias e 3 acdes preferenciais Classe B, as quais sdo detidas pelos
membros do Conselho de Administracao da Gol Transportes Aéreos, para fins de elegibilidade.

Nosso escritério principal fica na Rua Tamoios, n° 246, Jardim Aeroporto, 04630-000, S&o Paulo, SP, Brasil, e nosso
numero de telefone geral é (11) 5033-4200. O numero de telefone de nosso departamento de acionistas é
(11) 5033-4393. O numero de telefone de nossa central de atendimento para venda de passagens é
0300-789-2121. Nosso website é www.voegol.com.br. Informacdes contidas no nosso website ndo fazem parte
deste Prospecto.
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RESUMO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

A Companbhia foi constituida em 12 de marco de 2004. Os Unicos ativos da Companhia consistem nas acoes de
emissao da Gol Transportes Aéreos e em disponibilidades de caixa. A Companhia tornou-se a acionista
controladora da Gol Transportes Aéreos em 29 de marco de 2004. Em tal data, a Companhia recebeu dos antigos
acionistas da Gol Transportes Aéreos todas as acdes de emissao da Gol Transportes Aéreos, com excecao de 5
acdes ordinarias e 3 acdes preferenciais Classe B, as quais sdo detidas pelos membros do Conselho de
Administracdo da Gol Transportes Aéreos, para fins de elegibilidade. Em contrapartida, a Companhia emitiu em
favor dos antigos acionistas da Gol Transportes Aéreos o numero aplicavel de acdes ordinarias ou acoes
preferenciais da Companhia. Em decorréncia de tal reorganizacdo: (i) 41.499.995 acbes ordindrias de emissao da
Gol Transportes Aéreos foram conferidas ao nosso capital, para a integralizacdo de 39.088.667 ac¢des ordindrias e
2.411.328 acobes preferenciais de emissdo da Companhia; (i) 10.375.000 acoes preferenciais Classe A de emissao
da Gol Transportes Aéreos foram conferidas ao nosso capital, para a integralizacdo de 10.374.998 acoes
preferenciais e 2 acdes ordindrias de emissao da Companbhia; e (iii) 8.408.206 acoes preferenciais Classe B de
emissdo da Gol Transportes Aéreos foram conferidas ao capital da Companhia, para a integralizacdo de 8.408.206
acoes preferenciais de emissao da Companhia. Ao final da reorganizacdo, a Companhia passou a controlar a Gol
Transportes Aéreos, detendo praticamente todas as acdes representativas de seu capital social. A reorganizacao
ocorrida nao afetou, de nenhuma forma, nossas atividades e operacdes. Adicionalmente, o numero total de acoes
ordinarias e acbdes preferenciais aumentou para 168.793.243 acoes, em decorréncia de um desdobramento a
razao de 2,8 acdes para cada acdo anteriormente emitida, conforme deliberado em 25 de maio de 2004. Apds o
desdobramento, o numero total de acdes ordinarias passou a ser de 109.448.497 e o numero total de acdes
preferenciais passou a ser de 59.344.746 (incluindo 224 acbes ordindrias e 56 acbes preferenciais da Companhia
gue foram emitidas quando de sua constituicio em 12 de marco de 2004). O quadro a seguir apresenta um
resumo das nossas informacdes financeiras consolidadas e outras informacbes nas datas e para cada periodo
indicado.  Nossas informacdes financeiras consolidadas refletem nossa condicdo financeira e resultados
operacionais como se a Companhia ja tivesse sido constituida e ja detivesse a totalidade das acdes de emisséo da
Gol Transportes Aéreos a partir de 1° de janeiro de 2001, com excecdo de 5 acdes ordinarias e 3 acdes
preferenciais Classe B, as quais sao detidas pelos membros do Conselho de Administracdo da Gol Transportes
Aéreos, para fins de elegibilidade.

A Gol Transportes Aéreos foi constituida em agosto de 2000 mas apenas iniciou suas operacdes em janeiro de
2001. Durante o periodo compreendido entre agosto de 2000 e dezembro de 2000, as atividades da Gol
Transportes Aéreos consistiram apenas em atividades relacionadas a preparacdo para o inicio das operacoes, sem
ter registrado lucros ou despesas relevantes.

As informacdes financeiras consolidadas relativas aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2003,
2002 e 2001 foram extraidas de nossas demonstracoes financeiras consolidadas pro forma, auditadas pela Ernst &
Young Auditores Independentes S.S., incluidas neste Prospecto. As informacoes financeiras relativas aos periodos
trimestrais encerrados em 31 de marco de 2004 e 31 de marco de 2003 foram extraidas de nossas demonstracoes
financeiras consolidadas pro forma ndo auditadas, objeto de revisdo pela Ernst & Young Auditores Independentes
S.S., incluidas neste Prospecto, as quais, de acordo com nossa administracao, refletem a correta apresentacao de
nossos resultados naqueles periodos. Os resultados operacionais para o periodo trimestral encerrado em 31 de
marco de 2004 nado sdo necessariamente indicativos de resultados futuros, tampouco indicam os resultados
operacionais esperados para o exercicio social a ser encerrado em 31 de dezembro de 2004.

Nossas demonstracdes financeiras consolidadas foram elaboradas de acordo com a legislacdo societaria brasileira e
as normas e procedimentos emanados pela CVM e pelo DAC.

As informacdes abaixo devem ser lidas e analisadas em conjunto com as nossas demonstracdes financeiras
consolidadas, auditadas e nao auditadas, e respectivas notas, incluidas na Parte 4 deste Prospecto e com as Se¢des
"Informacoes Financeiras e Operacionais Selecionadas" e "Analise e Discussdao da Administracdo sobre a Situacao
Financeira e os Resultados das Operacoes”.
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Demonstracao de Resultados:

Receita Operacional Bruta
Transporte de Passageiros
Transporte de Cargas
OULIOS ..o

Total de Receita Operacional Bruta.............cccoocooiiiicirnne
IMpostos e CoNtribuIGOES .........cooiiiiiiiiiiiiic

Receita Operacional Liquida

Custo dos Servicos Prestados e Despesas Operacionais:
PESSOQI...... o
Combustivel e lubrificantes
Arrendamento mercantil de aeronaves
Arrendamento suplementar
Seguro de aeronaves
Material de manutencéo e reparo.
Prestacao de servicos
Comerciais e publicidade
Tarifas de pouso e decolagem
Depreciacdo e amortizacdo

Outros custos e despesas Operacionais ......................

Total de custos e despesas operacionais............

Resultado Bruto ..ot
Receitas (despesas) financeiras liquidas .....................

Lucro (prejuizo) operacional
Imposto de renda e contribuicao social

LUCTO lIQUIO .o

Lucro (prejuizo) por acao (R$)
Lucro (prejuizo) pro forma por acao (R$)"”

Informacdes de Balanco:

Disponibilidades
Contas a receber
Depdsitos em garantia de contratos de arrendamento ..
Ativo total
Endividamento de curto prazo ..
Endividamento de longo prazo
Patrimonio iqUIdo ...

(2)

Trimestre encerrado em
31 de marco de

Exercicio social encerrado em

31 de dezembro de

2004 2003 2003 2002 2001
(em milhares de R$, exceto dados em porcentagem)

448.495 268.210 1.444.757 684.805 239.838
9.942 6.683 36.516 20.224 6.037
5.446 3.045 16.120 10.543 6.626

463.883 277.938 1.497.393 715.572 252.501

(30.791) (17.299) (96.803) (37.693) (22.027)

433.092 260.639 1.400.590 677.879 230.474

38.445 26.989 137.638 77.855 33.263
102.545 71.454 328.104 131.737 45.769
47.330 50.799 188.841 130.755 58.816
24.233 23.840 90.875 68.727 2.784
5.923 6.016 25.850 23.186 7.556
16.287 12.308 42.039 16.160 4.773
13.485 10.614 58.710 47.381 18.563
54.091 39.009 191.280 96.626 35.299
13.640 11.191 47.924 32.758 14.602
4.697 2.401 14.527 8.568 3.066
10.205 9.018 43.276 21.269 718
330.881 263.639 1.169.064 655.022 225.209
102.211 (3.000) 231.526 22.857 5.265
859 (9.834) (61.927) (17.481) (10.701)
103.070 (12.834) 169.599 5.376 (5.436)
(35.128) - (56.555) (1.396) -
67.942 (12.834) 113.044 3.980 (5.436)
1,13 0,21) 1,88 0,10 0,22)
0,40 (0,08) 0,67 0,04 (0,08)

Trimestre encerrado em 31

Exercicio social encerrado em 31 de

de marco de dezembro de
2004 2003 2002 2001
(em milhares de R$)
191.641 146.291 9.452 5.156
216.888 240.576 105.245 51.406
28.874 28.261 44,537 27.130
606.066 544.519 259.973 125.445
58.512 38.906 22.800 37.046
318.606 221.477 40.044 19.564
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Outras Informacées Financeiras:

Trimestre encerrado em 31 Exercicio social encerrado em 31 de
de margo de dezembro
2004 2003 2003 2002 2001
(em milhares de R$, exceto porcentagens)

Margem operacional bruta ®.................cccccoooiieiiiee. 23,6% (1,2)% 16,5% 3,4% 2,3%
Fluxo de caixa proveniente de (usado em) atividades
OPEIACIONAIS ...ttt 32.864 (49.398) 81.096 17.023 (19.213)
Fluxo de caixa usado em investimento (6.850) (16.162) (35.124) (34.479) (29.666)
Fluxo de caixa proveniente de financiamento 19.336 78.527 90.867 21.752 53.239
EBITDA® 106.908 (599) 246.053 31.425 8.331
EBITDAR @ .ot 178.471 74.040 525.769 230.907 69.931

Trimestre encerrado em 31 Exercicio social encerrado em 31 de

de marco de dezembro de
2004 2003 2003 2002 2001

Informacdes operacionais (ndo-auditadas):
Passageiros pagantes (em milhares).............c.ccocooiiiin. 2.180 1.571 7.324 4.847 2.085
RPK (em milhoes) 1.506 1.065 4.835 3.156 1.256
ASK (em milhoes)... 2.094 1.763 7.527 5.049 2.091
Taxa de ocupacao 71,9% 60,4% 64,2% 62,5% 60,1%
Taxa de ocupagao break-even 54,9% 61,1% 54,2% 61,3% 60,1%
Taxa de utilizacdo de aeronave (horas por dia) . 13,5 12,7 12,8 12,3 1.1
Tarifa média (R$) 204 165 195 140 115
Yield por passageiro por quildmetro (centavos de R$)......... 27,6 23,4 27,7 20,4 17,8
Receita por passageiro por ASK (centavos de R$).... 19,8 14,1 17,8 12,7 10,7
RASK (centavos de R$) 20,7 14,8 18,6 13,4 11,0
CASK (centavos de R$). 15,8 15,0 15,5 13,0 10,8
CASK ajustado (centavos de R 14,6 13,6 14,3 11,6 10,6
Decolagens .......ccccooevioiiiiii 20.825 17.418 75.439 52.665 24.727
Distancia média de voo (quilémetros) 670 649 659 628 613
Numero médio de aeronaves operacionais no periodo........ 21,7 20,3 21,6 15,3 7.7
Funcionérios efetivos no final do periodo............. 2.572 2.235 2.453 2.072 1.134
Custo médio de combustivel por litro (R$) 1,24 1,38 1,17 0,98 0,63
Litros de combustivel consumidos (milhares) ...................... 75.520 60.965 264.402 164.008 77.850
Porcentagem de vendas através de Internet no periodo....... 70,8% 50,3% 57,9% 48,7% 13,2%

0 lucro (prejuizo) por acao pro forma foi calculado para demonstrar o efeito do desdobramento ocorrido em 25 de maio de 2004.

® Para administrar a liquidez, levamos em consideracdo as nossas disponibilidades e contas a receber. As contas a receber consistem principalmente
de recebiveis de cartao de crédito decorrentes de passagens aéreas vendidas. Uma vez que propiciamos aos nossos clientes a opcao de pagamento
em parcelas mensais, existe atualmente um intervalo médio de aproximadamente um més entre o pagamento de nossos fornecedores e o
recebimento dos pagamentos pelos nossos servicos.

® A margem operacional bruta representa o lucro operacional bruto dividido pela receita operacional liquida.

“ O EBITDA representa o lucro liquido adicionado de despesas financeiras liquidas, Imposto de Renda e Contribuicdo Social (créditos), e depreciacao
e amortizacdo. O EBITDAR representa o EBITDA somado ao valor dos custos operacionais com arrendamento mercantil de aeronaves e com
arrendamento suplementar de aeronaves. O EBITDA e o EBITDAR sao apresentados como informacdes suplementares porque a administragao
acredita que estes sdo indicadores financeiros Uteis para indicar o desempenho operacional de uma companhia, bem como para comparar nosso
desempenho operacional com o de outras companhias aéreas. No entanto, o EBITDA e o EBITDAR nao devem ser analisados isoladamente, em
substituicdo ao lucro operacional e ao lucro liquido, determinados conforme as disposicdes da Lei das Sociedades por Acdes. Os investidores
também devem notar que a demonstracao de EBITDA e EBITDAR pode ndo ser comparavel com indicadores similares usados por outras empresas.
A tabela a sequir representa o calculo efetuado para determinar o EBITDA e o EBITDAR nos periodos especificados.

® 0 CASK ajustado representa o CASK calculado com base em custos dos servicos prestados e despesas operacionais, deduzidos os custos
incorridos em arrendamento suplementar de aeronaves. O CASK ajustado é um indicador mais adequado para a comparacdo com o CASK
registrado por companbhias aéreas internacionais de baixo custo que apresentam suas demonstracoes financeiras em US GAAP.

Trimestre encerrado em 31 Exercicio social encerrado em 31 de
de margo de dezembro de
2004 2003 2003 2002 2001
Calculo do EBITDA e EBITDAR:
Lucro (prejuizo) liquido 67.942 (12.834) 113.044 3.980 (5.436)
Despesas financeiras liquidas (859) 9.834 61.927 17.481 10.701
Imposto de Renda e Contribuicdo Social .... 35.128 - 56.555 1.396 -
Depreciacdo e amortizacdo 4.697 2.401 14.527 8.568 3.066
EBITDA 106.908 (599) 246.053 31.425 8.331
Custos com arrendamento mercantil de aeronaves............. 47.330 50.799 188.841 130.755 58.816
Custos com arrendamento suplementar 24.233 23.840 90.875 68.727 2.784
EBITDAR 178.471 74.040 525.769 230.907 69.931
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ESTRUTURA DA OFERTA GLOBAL

Acdes Preferenciais......................ccoo

Acbdes Preferenciais oferecidas pelos Acionista
Vendedores. .....co.vvvieeiiicee e

Acbes Preferenciais emitidas pela Companhia

Oferta Global ..o

Oferta Internacional ...........cccooveiiiieieeeei .

S

Oferta Brasileira.........c..ooeoviiiii e

Realocacao e Opcao de Acbes Adicionais...............c.........

American Depositary Shares ("ADSS") .......coooveeveviieeenn..

Instituicao Depositéria das Acdes Preferenciais

Instituicdo Custodiante das ADSS........ccccvvvvvereeiiiiiiinnn.

Acionistas Vendedores ...............ccccoooo

33.050.000 acoes preferenciais, sem valor nominal.

14.300.000 acoes preferenciais, sem valor nominal.

18.750.000 acdes preferenciais, sem valor nominal.

A Oferta Global consiste da Oferta Internacional e da
Oferta Brasileira, a serem realizadas simultaneamente.

23.796.000 Acoes Preferenciais representadas por 11.898.000
ADSs serdo objeto de distribuicdo pelos Coordenadores da
Oferta Internacional nos Estados Unidos da América e em outros
paises excluindo o Brasil.

9.254.000 Acdes Preferenciais serdo objeto de distribuicdo
pelos Coordenadores da Oferta Brasileira no Brasil.

O numero de Acbes Preferenciais distribuido na Oferta
Global esta sujeito a realocacéo entre a Oferta Brasileira e a
Oferta Internacional. A Companhia e a Comporte
concederam ao Coordenador da Oferta Global uma opcao
para a colocacdo de uma quantidade adicional de até
4.957.500 Acbes Adicionais, sendo 1.605.725 acoes
preferenciais objeto de nova emissdo e 3.351.775 acOes
preferenciais oferecidas pela Comporte, a ser exercida no
prazo de até 30 (trinta) dias a contar da data da publicacdo
deste Prospecto Definitivo. As Acbes Adicionais serdo
destinadas exclusivamente a atender a um eventual excesso
de demanda na Oferta Internacional.

Cada ADS representa 2 (duas) Acoes Preferenciais. As
Acbes Preferenciais serao custodiadas pelo Banco Itad S.A.,
na qualidade de custodiante das Acbes Preferenciais sob a
forma de ADSs. As ADSs serdo representadas por
American Depositary Receipts (" ADRs").

Banco Itau S.A.
The Bank of New York
BSSF Air Holdings LLC

Comporte Participacdes S.A.
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Restricdo a Negociagao (LOCK-UP)........cc.eevvreviieaiiiaaieann,

Acbes Emitidas Antes e Depois da Oferta Global..............

Direitos de VOtO ......vvvieiieiiieie e

Fatores de RiSCO .....vvvviieii i

Destinacdo dos RECUISOS .......uvveeeeeeeeeiiiieeeeeee e

Preferéncia na LiQuidacdo.........c.ccoouveeeieeiieecieeee e

A Companhia, BSSF Air Holdings LLC, nossos conselheiros,
diretores (exceto conselheiros e diretores que também sao
acionistas de Aeropar e Comporte) e alguns de nossos
acionistas concordamos que, sujeito a determinadas
excecoes, nao iremos emitir ou transferir, no prazo de até
180 dias apds a data deste Prospecto Definitivo, qualquer
acao preferencial ou qualguer opcdo de compra de acoes
preferenciais, ou quaisquer valores mobilidrios conversiveis
em acoes preferenciais, ou que representem um direito de
receber acdes preferenciais. Aeropar, Comporte e 0s seus
respectivos acionistas concordaram com as mesmas
restricoes, sendo que no caso destas sociedades o periodo
aplicavel para validade das restricoes serd de 365 dias, ao
invés de 180 dias. Adicionalmente, a BSSF Air Holdings LLC
comprometeu-se perante a Companhia a ndo emitir ou
transferir, apds o encerramento do periodo de 180 dias
apés a data deste Prospecto Definitivo, qualquer acdo
preferencial ou qualquer opcdo de compra de acbes
preferenciais, ou quaisquer valores mobilidrios conversiveis
em acbes preferenciais, exceto em um procedimento
estruturado de venda.

Antes da Oferta Global:

168.793.243 acdes, dentre as quais 109.448.497 acdes
ordinérias e 59.344.746 acoes preferenciais.

Depois da Oferta Global:

187.543.243 acbes, dentre as quais 109.448.497 acbes
ordinarias e 78.094.746 acbes preferenciais, sem considerar
o exercicio da Opcdo de Acoes Adicionais.

As Acbdes Preferenciais ndo conferem direito a voto nas
deliberacoes da Assembléia Geral de acionistas, exceto nas
circunstancias especiais previstas em lei e no nosso Estatuto
Social. Veja a Secdo "Descricao do Capital Social".

Para uma explicacdo acerca dos fatores de risco que devem
ser considerados cuidadosamente antes da decisdo de
investimento nas Agdes Preferenciais, veja a Secao "Fatores
de Risco", além de outras informacdes incluidas no
presente Prospecto.

Pretendemos utilizar aproximadamente 70% dos recursos
liquidos desta Oferta Global para investimentos
relacionados a aquisicdo e/ou arrendamento de novas
aeronaves  Boeing  737. Pretendemos  utilizar
aproximadamente 30% dos recursos liquidos desta Oferta
Global para capital de giro e outros investimentos em
ativos. Nao receberemos nenhum recurso proveniente da
venda das Ac¢bes Preferenciais pelos Acionistas Vendedores
no ambito da Oferta Global.

As Acbes Preferenciais conferem direito de prioridade em
relacdo as acbes ordinarias de emissdo da Companhia, em
caso de liquidacdo da Companhia, no reembolso de capital,
sem prémio, além dos demais direitos previstos na Lei das
Sociedades por Acoes.
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Direito de Venda Conjunta (tag-along)......................

Direito a Dividendos ...

Mercado para as Acbes Preferenciais...........ccccooeveeenennnn.

Em hipotese de alienacao de controle, os titulares das
acoes preferenciais de emissdo da Companhia,
incluindo as Acgdes Preferenciais, tétm o direito de
incluir tais acdes na oferta publica de aquisicao de
acoes, a 100% (cem por cento) do preco pago por
acao do bloco de controle.

As Acoes Preferenciais conferem direito ao recebimento de
dividendos por acdo iguais aos dividendos por agdo
recebidos pelos detentores de acdes ordindrias de emissao
da Companhia. O dividendo obrigatério da Companhia é
de no minimo 25% do lucro liquido ajustado, na forma da
Lei das Sociedades por Acoes e do nosso Estatuto Social, a
menos que o nosso Conselho de Administracdo determine
gue o pagamento de tal valor minimo nao seja aconselhavel
em virtude de nossas condicbes financeiras. Veja
"Dividendos e Politica de Dividendos". Apds a Oferta
Global, as Acbes Preferenciais conferirdio aos seus
detentores o direito ao recebimento de quaisquer
dividendos que declararmos apdés a liquidacdo da
subscricdo/aquisicdo das Acdes Preferenciais e/ou ADSs
pelos investidores na Oferta Global.

Obtivemos o registro junto a BOVESPA para a negociacao
de nossas acoes preferenciais sob o simbolo “GOLL4". As
ADSs foram admitidas a negociacdo na NYSE, sob o
simbolo "GOL".
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CONSIDERAGOES SOBRE ESTIMATIVAS E DECLARACOES SOBRE EVENTOS FUTUROS

Este Prospecto inclui estimativas e declaraces sobre o futuro, principalmente nas Secoes "Fatores de Risco", "Sumaério
do Prospecto”, "Andlise e Discussdo da Administracdo sobre a Situacdo Financeira e os Resultados das Operacdes” e
" Atividades da Companhia“. Nossas estimativas e declaracdes sobre o futuro foram baseadas, em grande parte, nas
expectativas atuais e projecdes sobre eventos futuros e tendéncias financeiras que afetam ou poderiam afetar os nossos
negaécios. Muitos fatores importantes, além daqueles ja discutidos em outras secdes do Prospecto, poderiam fazer com
que nossos resultados difiram substancialmente daqueles previstos em nossas consideracbes sobre estimativas e
declaracoes futuras, incluindo, entre outros:

e a conjuntura econdmica, politica e de negdcios no Pais e nos principais mercados internacionais onde atuamos;

e  as expectativas e estimativas dos nossos administradores quanto ao nosso futuro desempenho financeiro, planos
financeiros e efeitos da concorréncia;

e nosso limitado histérico operacional;
e nossos niveis de endividamento e outras obrigaces de pagamento;
e nossos planos de investimentos;

e as taxas de inflacdo e as alteracdes relevantes na taxa de cambio frente ao real, tanto no que diz respeito a
desvalorizacao como a valorizacao do real;

e aregulamentacao existente, bem como a futura;

e aumento nos custos de manutencdo, de combustiveis e prémios de seguros;

e alteracdes nos precos de mercado, preferéncias dos clientes e condicbes competitivas;
e variagdes ciclicas e sazonais em nossos resultados operacionais;

e defeitos ou problemas mecanicos em nossas aeronaves;

e nossa habilidade de implementar com sucesso nossa estratégia de crescimento; e

os fatores de risco apresentados na Secao "Fatores de Risco".

As palavras "acredita”, "antecipa”, "continua", "entende", "espera”, "estima", "pode", "poderd", "pretende" e
palavras similares tém por objetivo identificar estimativas. Tais estimativas referem-se apenas a data em que foram
expressas, sendo que ndo assumimos a obrigacdo de atualizar publicamente ou revisar quaisquer dessas
estimativas em razdo da ocorréncia de novas informacdes, eventos futuros ou de outra forma. Em vista dos riscos
e incertezas envolvidos, as estimativas e declaracdes sobre o futuro constantes neste Prospecto podem nao vir a
ocorrer e, ainda, nossos resultados futuros e nosso desempenho podem diferir substancialmente daqueles
previstos em nossas estimativas em razdo de inUmeros fatores. Nenhuma dessas estimativas consiste em garantia
de um desempenho futuro e cada uma dessas estimativas envolve riscos e incertezas.
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FATORES DE RISCO

Antes de tomar uma decisdo de investimento, os potenciais investidores devem considerar cuidadosamente, a luz
de suas proprias situagdes financeiras e objetivos de investimento, todas as informacdes disponiveis neste
Prospecto e, em particular, avaliar os fatores de risco descritos a seguir. Nossos negdcios, nossa situacao financeira
e os resultados de nossas operacoes podem ser afetados de maneira adversa por quaisquer destes riscos, ou outros
fatores. O preco de mercado das Acbes Preferenciais pode diminuir em decorréncia de quaisquer destes riscos ou
outros fatores, e os investidores podem sofrer perdas de seu investimento. Os riscos descritos abaixo sdo aqueles
gue atualmente entendemos poderem nos afetar de maneira relevante.

RISCOS RELACIONADOS A FATORES MACROECONOMICOS

O Governo Federal e outras entidades da administracdo publica tém exercido influéncia significativa sobre a
economia brasileira. Condi¢ées politicas e econémicas no Brasil podem influenciar adversamente nossas
atividades e o preco das Ac6es Preferenciais.

O Governo Federal intervém freqUentemente na economia brasileira e ocasionalmente implementa mudangas significativas
na politica e regulamentacdo econdmica. As acbes do Governo Federal para controlar a inflacdo e dar efeito a outras
politicas incluem controle sobre precos e salérios, desvalorizacbes da moeda, controles sobre o fluxo de capital e limites nas
importacoes, entre outras medidas. Nossos negécios, condicoes financeiras e os resultados de nossas operacoes poderdo ser
adversamente afetados por mudancas de politicas publicas, sejam elas implementadas em ambito federal, estadual ou
municipal, referentes a tarifas publicas e controles sobre o cdmbio, bem como por outros fatores, tais como:

e  variacdes cambiais;

e inflacao;

e taxas de juros;

e liquidez do mercado doméstico financeiro e de capitais;

e  politica fiscal; e

e  outros desenvolvimentos politicos, sociais e econémicos no Brasil ou que afetem o Brasil.

A incerteza acerca das politicas publicas futuras pode contribuir para a incerteza do cenério econdmico do Brasil e
para a elevada volatilidade no mercado de valores mobilidrios brasileiros edos valores mobilidrios emitidos no
exterior patrocinados por companhias brasileiras.

Estes e outros acontecimentos na economia brasileira e na politica econémica podem afetar adversamente nossos
negocios, o resultado de nossas operagdes e o valor de mercado das Acoes Preferenciais.

A instabilidade na taxa de cdmbio pode influenciar de maneira adversa nossa condicdo financeira e
resultados e o preco de mercado das Acbes Preferenciais.

Como resultado de pressoes inflacionarias, a moeda brasileira tem se desvalorizado periodicamente durante as
Ultimas quatro décadas. Durante tal periodo, o governo brasileiro implementou varios planos econémicos e
utilizou diversas politicas de taxas de cambio, incluindo desvalorizacoes repentinas, pequenas desvalorizacdes
periddicas durante as quais a freqUéncia de ajustes variou de didria para mensal, sistemas de flutuacao de cadmbio,
controle de cambio e mercados de cambio paralelos. Embora a desvalorizacdo da moeda brasileira a longo prazo
geralmente esteja relacionada a taxa de inflacdo no Brasil, a desvalorizacdo que ocorre em periodos mais curtos
tem resultado em oscilacdes significativas na taxa de cdmbio entre a moeda brasileira, o délar e outras moedas.

O real desvalorizou-se em relacdo ao doélar em 9,3% em 2000 e em 18,7% em 2001. Em 2002, o real
desvalorizou-se 52,3% em relacdo ao dolar, devido, em parte, as incertezas politicas que cercavam a eleicdo
presidencial e a desaceleragao da economia global. Apesar do real ter se valorizado 18,2% em relacdo ao dolar
em 2003, antes de se desvalorizar em 0,7% no primeiro trimestre de 2004, nenhuma garantia pode ser dada no
sentido de que o real ird se desvalorizar em relacdo ao délar norte-americano. Em 23 de junho de 2004, a taxa de
cambio era de R$3,1258 por US$1,00.
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Nossas receitas sdo denominadas em reais, e uma parte significativa de nossas despesas operacionais, tais como
combustivel, manutencdo de aeronaves e turbinas, pagamentos de arrendamento mercantil de aeronaves,
arrendamento suplementar de aeronaves e seguros de aeronaves, é denominada em ou atrelada ao délar. No
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2003 e no trimestre encerrado em 31 de marco de 2004, 58% e
59%, respectivamente, de nossas despesas operacionais eram denominadas em dolares ou atreladas a variagdo
cambial. Qualquer desvalorizacdo do real ou aumentos no preco dos combustiveis, no caso de nao podermos
reajustar nossas tarifas ou obtermos protecao por meio de hedge pode levar a uma diminuicao de nossas margens
de lucro ou a prejuizos operacionais causados por aumento dos custos denominados em ou atrelados ao délar ou
aumentos ou perdas cambiais em obrigagdes e dividas denominadas em moeda estrangeira sem hedge. Em 31 de
marco de 2004, nossas obrigacoes de pagamento futuro de arrendamento mercantil operacional a curto e longo
prazos, totalizaram R$928,7 milhdes, e ndo possuiamos nenhum endividamento financeiro denominado em
délares. Nossos depdsitos em garantia de contratos de arrendamento, denominados em ddlar, totalizaram R$28,9
milhdes em 31 de marco de 2004. Podemos incorrer em obrigacdes de pagamento substanciais em operacoes de
arrendamento mercantil operacional ou operacoes financeiras, custos de combustivel reajustados em funcao do ddlar
e outras dividas denominadas em dolares no futuro, além de nossa exposicao ao risco de variacdo na taxa de juros.

As desvalorizacoes do real em relacdo ao dolar também criam pressao inflacionaria, o que pode nos prejudicar.
Elas geralmente restringem o acesso aos mercados financeiros externos e podem levar a intervencdo
governamental, incluindo politicas recessivas. Estes e outros acontecimentos podem afetar adversamente nossos
negocios, o resultado de nossas operagdes e o valor de mercado das Acoes Preferenciais.

A inflacdo e certas medidas governamentais para combaté-la podem contribuir para a incerteza econémica
no Brasil e prejudicar nossos negécios e o valor de mercado das A¢oes Preferenciais.

O Brasil apresentou altas taxas de inflacdo no passado. Mais recentemente, a taxa de inflacdo brasileira foi de
20,1% em 1999, 10,0% em 2000, 10,4% em 2001, 25,3% em 2002, 8,7% em 2003 e 2,7% no trimestre
encerrado em 31 de marco de 2004 (conforme apurado pelo indice Geral de Precos ao Mercado, ou IGP-M). A
inflacdo por si s6, e certas medidas para combaté-la, tiveram, no passado, efeitos negativos relevantes sobre a
economia brasileira. Medidas para conter a inflacdo, combinadas com a especulacdo sobre possiveis medidas
governamentais futuras, tém contribuido para incertezas na economia brasileira e para aumentar a volatilidade no
mercado de capitais brasileiro. Acdes futuras do governo brasileiro, incluindo aumentos das taxas de juros,
intervencdes no mercado de cambio e acdes para ajustar ou recuperar o valor do real, podem desencadear
aumentos da inflagdo. Caso o Brasil apresente altas taxas de inflacdo no futuro, talvez ndo sejamos capazes de
reajustar as tarifas que cobramos de nossos clientes para compensar os efeitos da inflacdo em nossa estrutura de
custos.  Pressdes inflaciondrias também podem afetar nossa habilidade de acessar mercados financeiros
estrangeiros ou antecipar-se a politicas governamentais de combate a inflacdo que possam causar danos aos
nossos negocios ou afetar adversamente o valor de mercado das Acdes Preferenciais.

Acontecimentos e a percepgao de risco em outros paises, principalmente em paises emergentes, podem
afetar adversamente o valor de mercado de valores mobiliarios brasileiros, incluindo as Ac¢6es Preferenciais.

O mercado para os valores mobilidrios de emissdo de companhias brasileiras é influenciado, em diferentes graus,
pelas condicbes econdmicas e de mercado de outros paises, inclusive de outros paises da América Latina e de
outros paises emergentes. Embora as condicdes econdmicas desses paises sejam diferentes das condicoes
econdmicas do Brasil, a reacdo dos investidores aos acontecimentos nesses outros paises pode ter um efeito
material adverso sobre o valor de mercado dos valores mobilidrios de companhias brasileiras. Crises em outros
paises emergentes podem reduzir a demanda de investidores por valores mobilidrios de companhias brasileiras,
incluindo os valores mobilidrios de nossa emisséo. Isto pode afetar adversamente o valor de negociacao das Acoes
Preferenciais, e pode dificultar ou mesmo impedir nosso acesso ao mercado de capitais e o financiamento de
nossas operacoes no futuro.
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RISCOS RELACIONADOS A COMPANHIA E AO SETOR DE AVIACAO CIVIL

A estrutura de regulacao da aviacao civil brasileira esta passando por mudancas e ainda ndo podemos avaliar
os resultados que estas alterac6es terdo em nossos negodcios e os resultados de nossas operacées. A
expansao de nossa capacidade operacional nos obriga a obter autorizacoes prévias de 6rgaos regulatorios.

Em linha com a tendéncia global, muitas companhias que operam na aviacdo civil brasileira tém experimentado
dificuldades financeiras. A estrutura de regulacdo da aviacdo civil brasileira esta passando por mudancas que foram
idealizadas para ajudar a restaurar sua estabilidade. Assim sendo, as autoridades reguladoras tém assumido uma
postura de maior ingeréncia para monitorar o desenvolvimento do mercado brasileiro de aviacdo civil, através, por
exemplo, do estabelecimento de critérios mais rigorosos a serem observados pelas empresas de transporte aéreo para
a criacdo de novas rotas ou frequéncias adicionais de voos, visando a evitar excesso de oferta. Diversas iniciativas
legislativas foram tomadas, incluindo a elaboracdo de um projeto de lei que substituiria a Lei n.° 7.646, de 19 de
dezembro de 1986, o atual Cédigo Brasileiro de Aerondutica, o envio de um novo regulamento de politica publica
para aviacao civil ao Ministério da Defesa para sua aprovacao, além de um projeto de lei propondo a criacdo de uma
agéncia nacional de aviagdo que substituiria 0 DAC como principal érgao regulador da aviagdo civil brasileira. Ainda
ndo podemos prever ou avaliar como a evolucao da estrutura da aviacao civil afetard nossos negécios e os resultados
de nossas operagdes. Nao podemos assegurar que estas ou outras alteracdes na regulacdo da aviacdo civil brasileira
nao terdo efeitos adversos em nossos negécios ou nos resultados de nossas operagdes.

O DAC ¢é encarregado de aprovar todas as novas rotas de voos, assim como as modificacdes em rotas aéreas
existentes e aumento nas frequéncias dos voos. Em maio de 2004, recebemos autorizacdo do DAC para prestar
servicos regulares em 4 cidades adicionais, Joinville, Uberlandia, Porto Velho e Rio Branco, os quais estao
agendados para iniciar no segundo semestre de 2004. Adicionalmente, a importacdo de qualquer nova aeronave
estd sujeita a aprovacao do COTAC, um sub-departamento do DAC. Nossos planos de crescimento contemplam a
expansao para novos mercados, aumentando as frequéncias dos véos e aumentando consideravelmente nossa
frota, atualmente composta por 22 aeronaves. Dessa maneira, nossa capacidade de crescimento depende das
autorizacdes necessdrias concedidas pelo DAC e pelo COTAC. Em maio de 2004, recebemos autorizacdo para
operar trés aeronaves adicionais, aumentando o tamanho atual de nossa frota para 25 aeronaves. Nao podemos
assegurar que autorizacoes serao concedidas no futuro.

Operamos em um setor altamente competitivo.

Enfrentamos intensa concorréncia nas nossas rotas domésticas. As autoridades aéreas brasileiras tém competéncia para
autorizar ou negar a entrada de novos participantes no mercado em que atuamos. Podemos enfrentar maior concorréncia
de novos participantes no mercado brasileiro de aviacdo civil no futuro. Em 2003, o CONAC emitiu resolucoes sobre a
necessidade de tornar mais rigorosos os requisitos para a entrada de novas concessiondrias de servicos aéreos, com a
finalidade de proteger o desempenho financeiro da aviacdo civil brasileira. Nao podemos prever quais os impactos que a
implementagdo destas resolugdes podem causar no nivel de concorréncia do setor em que atuamos ou em NOssos Negocios.

Nossos concorrentes atuais ou futuros podem oferecer tarifas inferiores as nossas no futuro, aumentar a
capacidade de suas rotas em um esforco para aumentar suas respectivas participacbes de mercado ou tentar
conduzir suas proprias operacdes de baixo custo e baixa tarifa. Neste caso, nao podemos assegurar que nossas
tarifas ou nosso trafego de passageiros ndo serao adversamente afetados.

A Varig e a TAM, nossas duas maiores concorrentes, estdo operando atualmente sobre um acordo temporéario de
compartilhamento de operac¢des (code sharing) e anunciaram publicamente a intencao de prosseguir operando nos
termos deste acordo. Caso a Varig e a TAM implementem a referida fusdo, a companhia aérea resultante pode ser
capaz de operar com mais eficiéncia, ter custos menores e oferecer tarifas mais baixas nas rotas que servimos.

Alguns de nossos concorrentes tém significativos niveis de endividamento, e as condicoes financeiras e as
perspectivas de alguns de nossos concorrentes sao incertas. No passado, o governo brasileiro permitiu que certas
companhias aéreas reestruturassem suas dividas com entidades governamentais. Caso o governo brasileiro
proporcione apoio financeiro substancial para quaisquer de nossos concorrentes no futuro, tais concorrentes
podem tornar-se mais competitivos em relacdo a nés.

Além da concorréncia entre companhias aéreas brasileiras, a aviacao civil brasileira enfrenta forte competicdo de alternativas

de transporte terrestre, tais como companhias de transporte rodovidrio interestadual. A concorréncia com alternativas de
transporte terrestre pode afetar adversamente nossa condicao financeira e os resultados de nossas operacoes.
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Por conta de nosso histérico operacional limitado, é dificil avaliar o investimento nas A¢oes Preferenciais.

Devido ao nosso histérico operacional limitado, tendo iniciado nossas operacdes em janeiro de 2001, é dificil avaliar
nossas perspectivas futuras e um investimento nas Acoes Preferenciais. Nossas perspectivas para o futuro sao incertas e
devem ser consideradas a luz dos riscos, incertezas e dificuldades relativas a companhias com histérico operacional
limitado. Nossa performance futura dependera de diferentes fatores, incluindo nossa habilidade para:

e implementar nossa estratégia de crescimento;
e  prestar servicos de alta qualidade por baixas tarifas a nossos clientes;
e ter &xito na escolha de novos mercados;

e contratar hedge para nos proteger de riscos cambiais, de variacdes em taxas de juros e de oscilacbes de
precos de combustivel;

e encomendar e obter aeronaves que melhor se adeqiiem a nossas estratégias de negécios;
e manter controle adequado das despesas;

e  atrair, reter e motivar pessoal qualificado;

e reagir a demandas de mercado e de clientes; e

e manter a seguranca de nossas operacoes.

Nao podemos assegurar que teremos sucesso em lidar com quaisquer destes fatores, e nosso insucesso pode
afetar adversamente nossas condicoes financeiras e os resultados de nossas operacoes.

Nosso insucesso em implementar nossa estratégia de crescimento pode prejudicar o valor de mercado das
Acées Preferenciais.

Nossa estratégia de crescimento inclui o aumento do nimero de mercados que servimos e o aumento da
freqliéncia de voos naqueles que servimos atualmente. Alcancar essas metas é essencial para que nossos negdcios
se beneficiem da eficiéncia de custo resultante de economias de escala, proporcionando o aumento de nossas
receitas operacionais e lucratividade. Aumentar o nimero de mercados que servimos e as freqténcias de nossos
voos depende de nossa habilidade em identificar dreas geograficas apropriadas para concentrarmos esforcos em
obter acesso adequado a aeroportos e aprovacdes de rotas em tais areas. N&o ha garantias de que os novos
mercados em gue vamos ingressar nos proporcionem passageiros suficientes para que nossas operagdes nesses
mercados sejam lucrativas. Trés dos aeroportos nos quais operamos, Santos Dumont, no Rio de Janeiro,
Congonhas, em Sao Paulo, e Pampulha, em Belo Horizonte, estao altamente congestionados e a capacidade de
passageiros estd proxima de ou atingiu seu nivel maximo. Cinco dos aeroportos em que operamos, Juscelino
Kubitschek, em Brasilia, Santos Dumont, Congonhas, Aeroporto Internacional de Guarulhos, e Pampulha, estdo
sujeitos a restricoes de slots, limitando o nimero de pousos e decolagens e quando eles podem ser realizados.
Qualquer fator que impeca ou atrase NOSsO acesso a aeroportos ou rotas que sejam vitais em nossa estratégia de
crescimento, incluindo restricdes nas capacidades de voos, ou a incapacidade de manter nossos slots atuais e de
obter slots adicionais nos aeroportos Juscelino Kubitschek, em Brasilia, Santos Dumont, Congonhas, Aeroporto
Internacional de Guarulhos, e Pampulha, pode restringir a expansao de nossas operagoes.

A expansao de nossos negocios também requererd pessoal especializado, equipamentos e instalacdes especificas.
Se nao conseguirmos contratar e manter pessoal especializado ou assegurar que tenhamos os equipamentos e as
instalacbes necessarias, operando de forma eficiente e a baixo custo, a execucdo de nossa estratégia de
crescimento pode ser afetada adversamente. A expansdo de nossos mercados e fregiiéncias de voos podem ainda
sobrecarregar nossos atuais recursos administrativos e sistemas de informacbes operacionais, financeiros e
administrativos a tal ponto que estes ndo sejam mais adequados para apoiar nossas opera¢des, obrigando-nos a
fazer investimentos significativos nestas areas. Tendo estes fatores em vista, ndo podemos assegurar que seremos
capazes de estabelecer novos mercados ou aumentar nossa participacdo nos mercados atuais, e Nosso insucesso
nesse sentido pode afetar adversamente nossas condicoes financeiras e os resultados de nossas operacoes.
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Temos custos fixos significativos e incorreremos em mais custos fixos que podem prejudicar nossa habilidade
de alcancar nossas metas estratégicas.

Temos custos fixos significativos, relacionados principalmente a operacdes de arrendamento mercantil operacional
de nossos avides e turbinas, das quais 20% tém taxa de arrendamento varidvel, baseada em taxas de juros dos
Estados Unidos ou na taxa Libor. Esperamos incorrer em custos fixos adicionais e contrair dividas conforme
adquirimos ou arrendamos novas aeronaves e outros equipamentos para implementar nossa estratégia de
crescimento.

Em fungao dos custos fixos significativos, poderemos:

e ter limitada nossa habilidade de obter financiamentos adicionais para nosso capital de giro e
outros propositos;

e comprometer parte substancial do nosso fluxo de caixa com os custos fixos resultantes de arrendamento
mercantil operacional de aeronaves;

e incorrer em despesas mais elevadas com juros ou com arrendamento mercantil, caso as taxas de juros dos
Estados Unidos ou a taxa Libor, aumentem; ou

e ter limitada nossa habilidade de planejar ou reagir a mudancas em nossos negdécios e no setor de aviacao
civil e nas condi¢bes econémicas gerais.

Adicionalmente, nossa habilidade de aumentar tarifas para compensar um aumento de nossos custos fixos pode
ser afetada adversamente, caso as autoridades brasileiras de aviacao civil imponham quaisquer mecanismos de
controle de tarifas.

A incapacidade de obter financiamentos para aeronaves adicionais pode prejudicar nossa estratégia de
crescimento e afetar adversamente nossos negocios.

Atualmente financiamos nossas aeronaves através de operacdes de arrendamento mercantil operacional. No
futuro, pretendemos ser proprietarios de uma parte de nossa frota e, ainda, continuar a arrendar aeronaves
através de operacdes de arrendamento mercantil operacional de longo prazo. Poderemos nao ser capazes de
continuar a obter financiamento por meio de arrendamento mercantil ou empréstimos em termos aceitaveis, ou
em quaisquer termos. Caso nao obtenhamos tais financiamentos, poderemos ser obrigados a modificar nossos
planos de aquisicbes de aeronaves ou incorrer em custos de financiamento mais altos do que os previstos, o que
pode ter um efeito adverso na execucdo da nossa estratégia de crescimento e nos nossos negécios, afetando
adversamente o resultado de nossas operacoes.

Aumentos substanciais nos precos de combustivel ou a indisponibilidade de quantidades suficientes de
combustivel podem prejudicar nossos negocios.

Os custos de combustivel constituem uma parte significativa das nossas despesas operacionais, contribuindo para
aproximadamente 29% de nossas despesas operacionais no ano encerrado em 31 de dezembro de 2003, e
aproximadamente 31% no trimestre encerrado em 31 de marco de 2004. Historicamente, os precos de
combustivel tém se sujeitado a oscilacoes significativas nos precos internacionais, que por sua vez variam em
funcdo da situacdo geopolitica e da oferta e demanda mundiais. A disponibilidade de combustivel é também
sujeita a periodos de escassez e oferta excessiva no mercado e ¢ afetada pela demanda de gasolina e de outros derivados
do petréleo. Caso o fornecimento de combustivel diminua, os precos de nosso combustivel podem aumentar.

Todo o nosso combustivel é fornecido exclusivamente pela Petrobras Distribuidora S.A. Caso a Petrobras
Distribuidora S.A. seja incapaz de realizar ou decida suspender o fornecimento de combustivel nos prazos e
guantidades que necessitamos, ou caso a Petrobras Distribuidora S.A. venha a aumentar significativamente o preco
qgue ela cobra pelo combustivel, nossos negdcios e os resultados de nossas operacdes podem ser afetados
adversamente. Alguns de nossos concorrentes podem obter combustivel em condicdes melhores do que as
nossas, tanto em relacdo a preco como em relacdo a quantidade. Nossas operacdes de hedge ou nossa margem
para reajustar nossas tarifas podem nao ser suficientes para nos proteger de aumentos nos precos do combustivel.
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Os custos de seguros para linhas aéreas aumentaram substancialmente em decorréncia dos ataques
terroristas em 11 de setembro de 2001 nos Estados Unidos, e futuros aumentos podem prejudicar
nossos negocios.

Ap6s os ataques terroristas de 11 de setembro de 2001 nos Estados Unidos, as companhias seguradoras aumentaram
drasticamente os prémios dos seguros de linhas aéreas e reduziram consideravelmente o montante de cobertura dos
seguros disponiveis para linhas aéreas, para cobertura de responsabilidade civil (perante nao-passageiros) por danos
resultantes de atos de terrorismo, guerra ou eventos similares para US$150 milhdes por aeronave.

Imediatamente apds os ataques terroristas de 11 de setembro, o Congresso Nacional promulgou a Lei n.° 10.309,
de 22 de novembro de 2001, autorizando o Governo Federal a assumir provisoriamente responsabilidade civil
perante terceiros por qualquer dano a pessoas ou bens no solo causado por ataques terroristas ou atos de guerra
contra aeronaves de linhas aéreas brasileiras no Brasil ou no exterior. Esta lei foi promulgada em resposta aos
aumentos substanciais nos prémios de seguros para a cobertura de riscos relativos a ataques terroristas em
aeronaves, apoés os ataques de 11 de setembro de 2001 nos Estados Unidos. A Lei n.° 10.744, de 9 de outubro de
2003, confirmou a assuncao de responsabilidade pelo Governo Federal por danos resultantes de atos de
terrorismo, guerra, ou eventos similares, por um periodo de tempo indeterminado, até o valor limite em reais
equivalente a US$1 bilhdo. No entanto, o Decreto n.° 5.035 de 5 de abril de 2004, que regulamenta a Lei n.°
10.744, dispde que o Governo Federal pode, a seu exclusivo critério, suspender a assuncdo de responsabilidade a
qualquer tempo, observado o prazo de sete dias a contar da publicacao de tal suspensao.

As seguradoras de aeronaves podem reduzir suas coberturas ou aumentar seus prémios em caso de ataques
terroristas, sequestros, quedas de avides, fim da assuncdo de responsabilidade pelo Governo Federal ou outros
eventos que afetem a aviacao civil no exterior ou no Brasil. Reducdes significativas nas coberturas ou aumentos
nos prémios de seguros prejudicariam nossas condicdes financeiras e os resultados de nossas operacoes.

Temos um numero reduzido de fornecedores para nossas aeronaves e turbinas.

Um dos elementos principais de nossa atual estratégia de negdécios é reduzir custos operacionais operando uma
frota homogénea de aeronaves, equipadas com um Unico tipo de turbina. Apds extensa pesquisa e andlise,
escolhnemos a aeronave Boeing 737-700/800 Next Generation e a turbina CFM 56-7B da CFM International.
Atualmente, pretendemos continuar a operar apenas aeronaves do modelo Boeing 737-700/800 Next Generation
e turbinas do modelo CFM 56-7B. Caso a Boeing ou a CFM International sejam incapazes de cumprir suas
obrigacoes contratuais, ou se nao pudermos adquirir ou arrendar as turbinas de fabricantes ou arrendadores em termos
aceitaveis, teremos que encontrar outro fornecedor para um tipo similar de aeronave ou turbina, conforme o caso.

Caso tenhamos que adquirir ou financiar aeronaves junto a outro fornecedor, poderemos perder os beneficios
decorrentes da atual composicdo de nossa frota. Ndo podemos assegurar que as aeronaves substitutas tenham as
mesmas vantagens operacionais que a aeronave Boeing 737-700/800 Next Generation ou que possamos adquirir
ou arrendar turbinas que sejam tdo confidveis e eficientes quanto o modelo CFM 56-7B. Podemos ainda incorrer
em custos substanciais de transicdo, incluindo custos associados com o treinamento de empregados, substituicao
de manuais e adaptacdo de instalacdes, na medida em que tais custos ndo sejam cobertos por tal fornecedor
alternativo. Nossas operacdes também podem ser prejudicadas pela falha ou incapacidade da Boeing ou da CFM
International de fornecer partes suficientes ou servicos de suporte nos prazos necessarios.

Nossos negdécios seriam significativamente afetados se um defeito de fabricacdo ou um problema mecanico com a
aeronave Boeing 737-700/800 Next Generation ou a turbina CFM 56-7B usado em nossas aeronaves fosse
descoberto, obrigando nossa aeronave a permanecer em solo enquanto tal defeito ou problema fosse corrigido,
assumindo que tal correcao fosse possivel. O uso de uma aeronave poderia ser suspenso ou restringido pelo DAC
caso qualquer defeito de fabricacdo ou problema mecanico, conhecido ou constatado posteriormente, enquanto o
DAC conduz sua investigacao. Nossos negdécios também seriam significativamente prejudicados caso o publico se
recusasse a voar em nossas aeronaves devido a suspeita de que a aeronave Boeing 737-700/800 Next Generation
ou a turbina CFM 56-7B possua problemas de seguranca ou outros problemas, ainda que inexistentes, ou caso
ocorresse um acidente envolvendo uma aeronave Boeing 737-700/800 Next Generation ou a turbina CFM 56-7B.
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Podemos néo ser capazes de manter nossa cultura corporativa conforme nossos negaocios crescam.

Acreditamos que nosso potencial de crescimento e a continuidade de nossa cultura corporativa orientada por
resultados estdo diretamente relacionados a nossa capacidade de atrair e manter os melhores profissionais
disponiveis no mercado brasileiro de aviacdo civil. Dedicamo-nos a prestar um servico profissional e de alta
qualidade, num ambiente de trabalho agradavel e a inovar na busca de maneiras de melhorar nossos negdcios.
Colocamos grande énfase na selecdo e no treinamento de funcionarios motivados com potencial para agregar
valor aos nossos negdécios e naqueles que acreditamos serem adequados e capazes de contribuir com nossa cultura
corporativa. Enguanto expandimos nossos negdcios, podemos ser incapazes de identificar, contratar ou manter
trabalhando conosco o nimero suficiente de profissionais para preencher os requisitos acima, ou, ainda, podemos
ter problemas para manter esta cultura corporativa conforme nos tornemos uma empresa maior. Nossa cultura
corporativa é crucial para nosso plano de negécios, e o insucesso em manter tal cultura pode afetar adversamente
nossos negocios e os resultados de nossas operacoes.

Nossos negécios dependem ainda de esforcos de nosso Diretor Presidente, que tem sido peca chave na formacéao da
cultura de nossa Companbhia e, por meio de sua participacdo no capital social de Aeropar Participacdes S.A., é um dos
nossos principais investidores, bem como de importantes membros de nossa administracdo. Caso o nosso Diretor
Presidente ou alguns dos importantes membros de nossa administragdo nos deixem, podemos ter dificuldade para
encontrar substitutos a altura, o que pode prejudicar nossos negdcios e os resultados de nossas operacoes.

Dependemos de terceiros para podermos fornecer aos nossos clientes servicos que sao essenciais aos
nossos negocios.

Celebramos contratos com empresas para prestar-nos servicos terceirizados e fornecer-nos instalacées necessarias
para nossas operacoes, tais como manutencdo de aeronaves e turbinas, operacbes aeroportudrias de solo,
manuseio de bagagem e servicos de call center. Todos estes contratos estao sujeitos a rescisdo mediante
notificacdo prévia. A perda ou término do prazo destes contratos ou nossa incapacidade de renova-los ou de
negociar novos contratos com outros prestadores de servicos terceirizados, com remuneracées comparaveis, podem
prejudicar nossos negocios e os resultados de nossas operacdes. Ademais, nossa dependéncia de terceiros para nos
fornecer tais servicos nos da menor controle sobre os custos, eficiéncia, prazos e qualidade destes servicos.

Dependemos em grande medida de sistemas automatizados e qualquer falha destes sistemas pode
prejudicar nossos negdcios.

Dependemos de sistemas automatizados para operar nossos negocios, incluindo nosso sistema computadorizado
de reserva de assentos, nosso sistema de telecomunicacdes e nosso site na Internet. Diferentemente de nossos
concorrentes, que emitem passagens tradicionais em papel para alguns ou para todos seus passageiros, emitimos
apenas passagens sem impressdo de bilhetes em papel. Nosso site na Internet e nosso sistema de reservas
precisam ser capazes de suportar um grande volume de trafego e prover informacées importantes sobre os voos.
Falhas substanciais ou repetidas em nosso site na Internet, em nosso sistema de reservas ou em nosso sistema de
telecomunicacoes podem reduzir a atratividade de nossos servicos e podem levar nossos clientes a comprar
passagens em outras companhias aéreas. Qualquer interrupcdo nesses sistemas pode resultar em perda de
informacdes importantes, aumento de nossos custos e prejuizos em nNossos negocios.

Baseamos nossas operacoes em uma alta utilizacdo diaria de aeronaves para aumentar nossas receitas.
A alta utilizacdo de aeronaves também nos torna vulneraveis a atrasos.

Um dos elementos principais de nossa estratégia de negdécios é manter uma alta taxa de utilizacdo de nossas
aeronaves. As altas taxas de utilizacdo de nossas aeronaves nos permitem gerar mais receita por aeronave, o que é
alcancado em parte com a operacdo com reduzidos tempos de escala nos aeroportos, a fim de podermos voar
mais horas em média por dia. Nossa taxa de utilizacdo de aeronaves pode ser afetada adversamente por diversos
fatores que estdo fora de nosso controle, incluindo, entre outros, trafego aéreo e congestionamento de
aeroportos, condi¢des meteoroldgicas adversas, atrasos de terceiros, incluindo prestadores de servicos de
abastecimento de combustivel e de operacdes aeroportuérias de solo.

Adicionalmente, a alta utilizacdo de aeronaves aumenta o risco de que o atraso de uma aeronave em um
determinado v6o gere atrasos em uma série de voos programados para esta aeronave ao longo do dia, e
potencialmente no dia seguinte, o que pode resultar em deterioracdo de sua performance operacional, levando a
insatisfacdo de nossos passageiros por conta de atrasos ou cancelamento de voos e conexdes perdidas.
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Nossa reputacao e resultados podem ser prejudicados caso ocorra um acidente ou incidente envolvendo
nossas aeronaves.

Um acidente ou incidente envolvendo uma de nossas aeronaves pode acarretar em significativas reivindicagdes por
parte de passageiros prejudicados e por terceiros, além de custos significativos de reparo ou substituicdo de
aeronaves danificadas e a paralisagdo tempordria ou permanente do servico. Somos obrigados pelo DAC e pelas
companhias arrendadoras, nos termos dos nossos contratos de arrendamento mercantil operacional, a contratar
seguros de responsabilidade civil. Mantemos coberturas de seguros de responsabilidade civil; entretanto, o
montante de tal cobertura pode nao ser adequado e podemos ser forcados a suportar prejuizos substanciais caso
ocorra algum acidente. Reivindicacdes substanciais resultantes de um acidente que forem superiores as coberturas
de nossos seguros podem prejudicar nossos negdcios e resultados. Além disso, qualquer acidente ou incidente
aéreo, mesmo que totalmente coberto por seguro, pode causar a impressdo ao publico de que oferecemos voos
menos seguros ou confidveis do que outras companhias aéreas, o que pode prejudicar nossos negdécios e resultados.

O fato de nao contarmos com uma alianca com outras companhias aéreas ou com programas de
fidelizacao de clientes pode afetar nossos negécios e nossa competitividade.

Muitas companhias aéreas, incluindo alguns de nossos concorrentes, fizeram aliancas com outras companhias
aéreas pelas quais as vendas e a publicidade sao realizadas em regime de cooperacdo. Entre outros aspectos, elas
compartilham o uso de coédigos de designacdo de voo de duas letras para identificar seus voos e tarifas nos
sistemas de reserva por computador, pratica que é conhecida no mercado como code-sharing, e permitem
reciprocidade entre os programas de fidelizacdo das companhias participantes. N&o somos membros de aliancas
de mercado e atualmente ndo pretendemos ingressar em nenhuma alianca. Adicionalmente, nao dispomos de
programas de fidelizacdo, apesar de que alguns de nossos concorrentes dispdem de tais programas, sendo que
atualmente nao planejamos oferecer este tipo de programa. Alguns clientes de companhias aéreas, inclusive
passageiros de negdcios, preferem voar em companhias que participam de aliancas, o que lhes proporciona
ganhar e usar recompensas em milhas que podem ser convertidas em voos em determinadas companhias de sua
escolha. Pela mesma razao, alguns clientes levam em consideracdo a existéncia de programas de fidelizacao na
sua escolha de companhia aérea. O fato de ndo participarmos de aliancas com outras companhias aéreas e de nao
dispormos de programas de fidelizacdo pode afetar adversamente nossos negoécios e competitividade no mercado.

Nosso acionista controlador tem o poder de dirigir nossos negdcios e seus interesses podem conflitar
com os interesses dos demais acionistas.

Nosso acionista controlador tem o poder de, entre outras coisas (i) eleger a maioria dos nossos administradores, e
(i) decidir o resultado de qualquer acdo que exija a aprovacao dos acionistas, incluindo operacdes com partes
relacionadas, reorganizacdes societarias, alienacdes de ativos, e o tempo e as condi¢des de pagamento de
quaisquer dividendos futuros, sujeito aos requisitos de distribuicdo minima obrigatéria de dividendos nos termos
da Lei das Sociedades por Acbes. Nosso acionista controlador tem o poder de realizar operacdes de venda e
aquisicao, ou operacoes similares, em condicdes que podem néo se alinhar com os interesses dos demais acionistas
detentores de Acbes Preferenciais.

Historicamente, sentimos o efeito de significativas variagbes nos resultados de nossas operagées e o
preco das Acées Preferenciais pode ser afetado em decorréncia destas variagées.

Em determinadas épocas, os resultados de nossas operagdes variaram significativamente de trimestre a trimestre, e
entendemos que tais variacbes continuardo a acontecer no futuro. Entre as causas destas variacoes estdo a
sazonalidade das viagens aéreas e a sensibilidade do setor de aviagdo civil as condicdes macroecondmicas.
Historicamente, as receitas e a lucratividade de nossos v6os atingem seus maiores niveis durante os periodos de
férias dos meses de janeiro e julho, e nas duas semanas finais de dezembro durante o feriado de Natal. Nao
obstante, durante o Carnaval ocorre uma diminuicdo consideravel nas taxas de ocupacdo. Adicionalmente, uma
vez que parcela consideravel das viagens de negdcios e de lazer é de certa forma ndo essencial, o setor tende a
registrar resultados negativos durante periodos de retracdo econémica. Qualquer reducao prolongada no trafego
de passageiros de linhas aéreas pode afetar adversamente nossos negdécios e os resultados de nossas operacoes.
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RISCOS RELATIVOS A OFERTA

Um mercado secundario ativo e liquido para as Acées Preferenciais pode nao se desenvolver, limitando
a possibilidade de venda das A¢6es Preferenciais ao pre¢co e no momento desejados.

Antes desta Oferta Global, nossas acoes preferenciais ndo eram negociadas em bolsas de valores ou em mercado
de balcdo organizado. Obtivemos os registros para a negociacao de nossas acoes preferenciais na BOVESPA e de
nossos ADSs na New York Stock Exchange. A liquidez de mercado dos valores mobiliarios esta freqlientemente
relacionada ao volume de agdes detidas por acionistas que ndo sejam o acionista controlador ou partes a ele
relacionadas. Mercados mais liquidos e ativos normalmente resultam em menor volatilidade de precos e execucdo
mais eficiente de ordens de compra e venda de investidores. Nao podemos prever se um mercado liquido de
negociacao de nossas Acoes Preferenciais se desenvolverad ou se tal mercado permanecera liquido. Estes fatores
podem afetar o valor de mercado e a liquidez de nossas Acbes Preferenciais.

Podemos nio pagar dividendos aos acionistas detentores de A¢6es Preferenciais.

De acordo com nosso Estatuto Social, devemos pagar a nossos acionistas pelo menos 25% de nosso lucro liquido
anual ajustado sob a forma de dividendos. O lucro liquido pode ser capitalizado, utilizado para compensar prejuizo
ou entdo retido conforme previsto na Lei das Sociedades por Acdes e pode nao ser disponibilizado para
pagamento de dividendos. Podemos ndo pagar dividendos a nossos acionistas em qualquer exercicio social se nosso
Conselho de Administracao decidir que tal pagamento seria desaconselhavel diante de nossa situacdo financeira.

Havera diluicdo do valor econémico de seu investimento.

O preco de emissao/venda de Oferta Global ao publico das Ac¢oes Preferenciais excede o valor patrimonial de nossas
acoes preferenciais apds esta Oferta Global. Consequentemente, os investidores que subscreverem ou adquirirem
nossas Acoes Preferenciais nesta Oferta Global irdo sofrer imediata reducéo e substancial diluicio do valor contabil de
seu investimento. Adicionalmente, na medida em que futuras opcoes de compra (stock options) de acoes
preferenciais sejam exercidas, pode haver diluicao adicional do valor patrimonial por acdo. Veja Secdo "Diluicdo”.

A venda de quantidades significativas de ag¢bes preferenciais apds esta Oferta Global pode fazer com
que o valor de mercado das Ac¢oes Preferenciais diminua.

Em virtude de um acordo de restricdo a venda de acdes (lock-up agreement), nés, os Acionistas Vendedores,
nossos conselheiros e diretores (exceto os conselheiros e diretores que também sdo acionistas de Aeropar e
Comporte) e alguns de nossos acionistas concordamos que, durante um prazo determinado e sujeito a
determinadas excecbes, nao iremos emitir ou transferir, dentro de até 180 dias (e, no caso de Aeropar, Comporte,
e seus respectivos acionistas, 365 dias) apos a data deste Prospecto Definitivo, qualquer acdo preferencial ou
qualquer opcdo de compra de acbes preferenciais, ou quaisquer valores mobilidrios conversiveis em acbes
preferenciais, ou que representem um direito de receber acbes preferenciais. Adicionalmente, BSSF Air Holdings
LLC se comprometeu conosco, sujeito a determinadas excecdes, em nao emitir ou transferir, ap6s o término do
periodo de 180 dias apds a data deste Prospecto Definitivo, qualquer acdo preferencial ou qualquer opcao de
compra de acbes preferenciais, ou quaisquer valores mobilidrios conversiveis em acbes preferenciais, exceto em um
procedimento estruturado de venda. Apds o término do prazo deste acordo, a negociacao das acdes preferenciais
anteriormente sujeitas a esta restricdo poderd ocorrer livremente. Caso qualquer um de nés decida vender um
volume significativo de nossas acoes preferenciais, ou se 0 mercado perceber nossa intencao de vendé-las, o valor
de mercado das Acdes Preferenciais pode diminuir significativamente.
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DESTINACAO DE RECURSOS

Estimamos receber recursos liquidos da emissao de Acbes Preferenciais, no montante aproximado de R$473,3 milhoes,
sem considerar o exercicio da Opcao de Acoes Adicionais, e no montante aproximado de R$513,8 milhdes, na hipdtese
de exercicio da Opcao de Acoes Adicionais, apos deducao dos valores estimados por nés devidos a titulo de comissoes e
despesas.

Pretendemos utilizar aproximadamente 70% (setenta por cento) dos recursos liquidos que recebermos em
decorréncia da emissdo de Acoes Preferenciais e de Acoes Adicionais, em investimentos relacionados a expansao de
nossa frota de aeronaves, mediante a aquisicdo e o arrendamento de novas aeronaves, dentre as quais destacamos (i)
3 aeronaves 737-300, a serem operadas nos termos de arrendamentos mercantis operacionais; (i) 15 aeronaves 737-
800 Next Generation, cuja aquisicao foi contratada junto a The Boeing Corporation; e (iii) 28 aeronaves 737-800 Next
Generation, para as quais detemos opcoes de compra também contratadas junto a The Boeing Corporation.

Pretendemos utilizar aproximadamente 30% (trinta por cento) dos recursos liquidos que recebermos em decorréncia
da emissao de Acbes Preferenciais e de Acbes Adicionais, para capital de giro e investimentos em ativos.

Para fazer frente aos pagamentos iniciais e para financiar o saldo do preco de aquisicdo das aeronaves 737-800
Next Generation, além dos recursos liquidos da emissdo de Acbes Preferenciais e de Acdes Adicionais, planejamos
utilizar, também, recursos provenientes de outras fontes, tais como as receitas de nossas operagdes, recursos
provenientes de empréstimos contratados por meio de linhas de crédito de curto prazo e/ou financiamento junto
ao fornecedor, financiamentos a juros baixos garantidos pelo U.S. Ex-Im Bank, operacbes de venda e
arrendamento junto ao préprio fornecedor (sale and leaseback) e/ou ofertas adicionais de acoes.

Nao receberemos nenhum recurso proveniente da venda das Acoes Preferenciais pelos Acionistas Vendedores
no ambito da Oferta Global.
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2. INFORMACOES SOBRE A COMPANHIA

o Capitalizacao

Diluicao

Informacoes sobre os Titulos e Valores Mobiliarios Emitidos
Informacdes Financeiras e Operacionais Selecionadas
Anélise e Discussao da Administracao sobre a Situacdo Financeira e os Resultados das Operacoes
Visdo Geral do Setor

Atividades da Companhia

Regulacdo da Aviacdo Civil Brasileira

Administracdo e Governanca Corporativa

e  Principais Acionistas e Acionistas Vendedores

e  Operacdes com Partes Relacionadas

e  Descricdo do Capital Social

e Dividendos e Politica de Dividendos



CAPITALIZACAO

A tabela a seguir apresenta nossa capitalizacdo, para o periodo encerrado em 31 de margo de 2004, ajustada para
refletir o recebimento de aproximadamente R$498,2 milhdes em recursos, relativos a emissao das acoes preferenciais,
sem considerar a emissao de Acoes Adicionais e considerando-se o preco de emissao na oferta de R$26,57 por acao.
As informacbes descritas abaixo foram extraidas de nossas demonstraces financeiras consolidadas pro forma para o
periodo encerrado em 31 de mar¢o de 2004, ndo auditadas, objeto de revisdo pela Ernst & Young Auditores
Independentes S.S., e produzidas de acordo com os principios emanados pela Lei das Sociedades por Acbes e pela
CVM. O investidor deve ler esta tabela em conjunto com as Secoes "Informacbes Financeiras Selecionadas”, "Andlise
e Discussao da Administracdo sobre a Situacao Financeira e os Resultados de Operacbes" e nossas demonstracoes
financeiras consolidadas pro forma, constantes deste Prospecto. Nossas informacées financeiras consolidadas
refletem nossa condicao financeira e resultados operacionais como se nos ja tivéssemos sido constituidos e ja
detivéssemos a totalidade das agdes de emissao da Gol Transportes Aéreos a partir de 1° de janeiro de 2001, com
excecao de 5 acoes ordindrias e 3 acbes preferenciais Classe B, as quais sdo detidas pelos membros do Conselho de
Administracao da Gol Transportes Aéreos, para fins de elegibilidade.

Em 31 de marco de 2004

Real Ajustado
em milhares de R$

Endividamento total de curto prazo 58.512 58.512
Endividamento de longo prazo - -

Capital Social 223.119 721.306

Reserva de capital 89.556 89.556

Lucros acumulados 5.931 5.931
Patrimonio liquido 318.606 816.793
Capitalizacao total 377.118 875.305

A Companhia foi constituida em 12 de marco de 2004. Em 29 de marco de 2004, a Companhia recebeu todas as
acdes de emissao da Gol Transportes Aéreos dos antigos detentores, com excecdo de 5 acdes ordinarias e 3 acdes
preferenciais Classe B, as quais sao detidas pelos membros do Conselho de Administracdo da Gol Transportes
Aéreos, para fins de elegibilidade, e emitimos acbes ordindrias e preferenciais em troca pelas acoes da Gol
Transportes Aéreos. Em decorréncia da contribuicdo das acbes de emissdo da Gol Transportes Aéreos, a
Companhia passou a controlar a Gol Transportes Aéreos, detendo praticamente todas as acdes representativas de
seu capital social. Os Unicos ativos da Companhia consistem nas acoes de emissao da Gol Transportes Aéreos e
em disponibilidades de caixa.
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DILUICAO

Em 31 de marco de 2004, o patrimdnio liquido consolidado da Companhia era de R$318,6 milhoes, sendo que o
valor patrimonial por acédo, na mesma data, era de, aproximadamente, R$1,89 por acdo. O valor patrimonial de
R$1,89 por acao foi determinado pela divisao do patriménio liquido consolidado pelo numero total de agdes
emitidas pela Companhia, ja& considerado o desdobramento das acdes deliberado na ultima Assembléia Geral de
Acionistas de 25 de maio de 2004.

Apos efetuarmos a emissdo, no ambito da distribuicdo publica priméria, de 18.750.000 Acbdes Preferenciais,
assumindo que a Opcédo de Ac¢bes Adicionais ndo seja exercida pelo Coordenador da Oferta Global, considerando-
se 0 preco de emissdo de R$26,57 por Acao Preferencial, o valor do patriménio liquido contabil estimado sera de,
aproximadamente, R$816,8 milhoes, representando aproximadamente R$4,36 por acdo da Companhia. Este valor
representa um aumento imediato no valor patrimonial contabil de aproximadamente R$2,47 por acao da
Companhia e uma diluicdo imediata de R$22,21 por acdo para os investidores que adquirirem as Acoes
Preferenciais no contexto da Oferta Global. Essa diluicdo representa a diferenca entre o preco por Acdo
Preferencial pago pelos novos investidores e o valor patrimonial contabil por acdo de emissao da Companhia
imediatamente ap6s a conclusao da Oferta Global.

O quadro a seqguir ilustra a diluicdo por acdo de emissdo da Companhia.

RS
Preco de EMISSA0 PO AGEO ... ..ottt 26,57
Valor Patrimonial por Agdo em 31 de Marco de 2004 ..........coiiiiiiiiiiie oot 1,89
Aumento do Valor Patrimonial POr AGAO ..........oiiiiiiieeee e 2,47
Valor Patrimonial por Agdo apds a Oferta Global ... 4,36
Diluicdo por AGA0 para 05 NOVOS INVESTIAOIES ...........iiiiiiiiiiiie ettt 22,21

O preco de emissao das Acdes Preferenciais ndo guarda relacdo com o valor patrimonial e foi fixado com base no
valor de mercado das acoes de emissao da Companhia, aferido apés a realizacdo do procedimento de bookbuilding.

O ultimo preco pago pelos atuais acionistas da Companhia para a subscricdo de agdes preferenciais em 29 de
marco de 2004, foi de R$1,32 por acéo, ja considerado o desdobramento realizado em 25 de maio de 2004.

Adicionalmente, emitimos opcoes de compra de 937.412 acdes preferenciais ao preco de R$3,04 por acéo
preferencial. Caso estas opcdes sejam exercidas, ocorrerd diluicdo da participagdo dos demais acionistas da
Companhia. Para uma descricdo mais detalhada do plano executivo de opgao de compra de agdes, veja a secao
“Administracdo e Governanca Corporativa”.
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INFORMACOES SOBRE OS TITULOS E VALORES MOBILIARIOS EMITIDOS

Geral

Anteriormente a presente Oferta Global, nossas acoes preferenciais ndo eram negociadas em bolsas de valores ou
mercado de balcdo organizado. Ndo podemos garantir gue um mercado ativo se desenvolvera para as nossas acoes
preferenciais, ou que as nossas acdes preferenciais serdo, apos a Oferta Global, negociadas em bolsa a valor de
mercado igual ou superior ao preco da Oferta Global. Obtivemos os registros para que nossas acdes preferenciais sejam
admitidas a negociacdo na BOVESPA sob o simbolo “GOLL4" e na NYSE, na forma de ADSs, sob o simbolo “GOL".

Negociacao na BOVESPA

Em 2000, a BOVESPA foi reorganizada por meio da assinatura de memorandos de entendimentos entre as bolsas
de valores brasileiras. Segundo os memorandos, todos os valores mobilidrios sdo negociados somente na
BOVESPA, com excecao dos titulos de divida publica negociados eletronicamente e de leildes de privatizacao, que
sao negociados na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro.

Quando acionistas negociam acoes ordinarias e preferenciais na BOVESPA, a liquidacdo acontece trés dias Uteis
apos a data da negociacdo, sem correcdo monetdria do preco de compra. O vendedor deve entregar as acoes a
Bolsa no segundo dia Util apds a data da negociacdo. A entrega e o pagamento das acdes sao realizados por meio
da Companbhia Brasileira de Liquidacdo e Custddia.

A BOVESPA é uma entidade sem fins lucrativos de propriedade de corretoras-membro. A negociacao na BOVESPA s6
pode ser realizada pelas corretoras-membro e por um numero limitado de ndo-membros autorizados. A BOVESPA
tem duas sessdes de pregao por dia, das 11:00h as 13:30h e das 14:30h as 17:45h, horario de Sao Paulo, exceto
durante o periodo do horario de verdo nos Estados Unidos da América. Durante o periodo de horéario de verao nos
Estados Unidos da América, os pregdes sao das 10:00h as 13:00h e das 14:00h as 16:45h, horario de Sao Paulo, para
espelhar os horérios de negociacdo da Bolsa de Valores de Nova lorque. As negociacdes também ocorrem, das
11:00h as 18:00h, ou entre 10:00h e 17:00h durante o periodo de horario de verdo nos Estados Unidos da América,
em um sistema automatizado conhecido como o Sistema de Negociacdo Assistida por Computador na BOVESPA e no
Sistema Eletronico de Negociacdo Nacional. Este é um sistema computadorizado que se une eletronicamente as sete
outras bolsas de valores regionais menores. A BOVESPA também permite negociacdes das 18:45h as 19:30h por um
sistema online denominado "after market", conectado a corretoras tradicionais e a corretoras que operam pela
Internet. As negociagdes no "after market" estao sujeitas a limites regulatérios sobre volatilidade de precos e sobre o
volume de acdes negociadas pelas corretoras que operam pela Internet. Atualmente ndo ha especialistas ou
formadores de mercado reconhecidos oficialmente para nossas acoes no Brasil. Apés o encerramento desta oferta,
podemos contratar especialistas e formadores de mercado para nossas acoes preferenciais.

A fim de manter um melhor controle sobre volatilidade, a BOVESPA adotou um sistema "circuit breaker" de
acordo com o qual as sessdes de negociacdo podem ser suspensas por um periodo de 30 minutos ou uma hora
sempre que os indices da BOVESPA cairem abaixo dos limites de 10% ou 15%, respectivamente, com relacao ao
indice registrado na sessdo de negociacao anterior.

Regulacdo do Mercado Brasileiro de Valores Mobiliarios

Os mercados brasileiros de valores mobilidrios sao regulados pela CVM, que tem autoridade para regulamentar as
bolsas de valores e mercados de valores mobilidrios, bem como pelo BACEN, que tem, entre outros poderes, a
autoridade para licenciar corretoras de valores e para regular investimentos estrangeiros e operacdes de cambio.
Os mercados brasileiros de valores mobilidrios sao regulados pela Lei das Sociedades por A¢des e pela Lei n.°
6.385, de 7 de dezembro de 1976, conforme alterada e complementada, sendo que esta é a principal lei que
regula os mercados brasileiros de valores mobiliarios, conforme alteradas pela Lei n.° 10.198, de 14 de fevereiro de
2001, pela Lei n.° 10.303, de 31 de outubro de 2001 e pela Lei n.° 10.411, de 26 de fevereiro de 2002, e por
regulamentos da CVM, do CMN e do BACEN. Estas leis e regulamentos entre outros, determinam os requisitos de
divulgacdo de informacdes aplicaveis a emissoras de valores mobilidrios publicamente negociados, as sancoes
penais por negociacdo de acbes utilizando informacdo privilegiada e manipulacdo de preco, e a protecdo de
acionistas minoritarios. Tais leis e regras também regulam o licenciamento e supervisdo das corretoras de valores e
a governanca das bolsas de valores brasileiras.
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De acordo com a Lei das Sociedades por Acbes, uma companhia pode ser aberta (e listada) ou fechada (e nao
listada). Todas as companhias listadas estado registradas na CVM e ficam sujeitas a obrigacdes de divulgacao
periodica de informacdes e de divulgacao de quaisquer fatos relevantes. Uma companbhia registrada na CVM pode
negociar seus valores mobilidrios na BOVESPA ou no mercado de balcdo. AcOes de companhias listadas na
BOVESPA ndo podem ser negociadas simultaneamente no mercado de balcdo. As acdes de uma companhia
listada também podem ser negociadas fora de bolsa, observadas as diversas limitacdes impostas a este tipo de
negociacao. Para ser listada na BOVESPA, uma companhia deve requerer o registro a BOVESPA e a CVM.

A negociacao de valores mobilidrios na BOVESPA pode ser interrompida mediante solicitacdo de uma companhia
antes da publicacao de fato relevante. A negociacdo também pode ser suspensa por iniciativa da BOVESPA ou da
CVM, com base ou devido a, entre outros motivos, indicios de que a companhia tenha fornecido informacoes
inadequadas com relacdo a um fato relevante ou forneceu respostas inadequadas a questionamentos feitos pela
CVM ou pela BOVESPA.

Praticas Diferenciadas de Governanca Corporativa e Novo Mercado

Em 2000, a BOVESPA introduziu trés segmentos especiais para listagem, conhecidos como Nivel 1 e 2 de Praticas
Diferenciadas de Governanca Corporativa e Novo Mercado. O objetivo foi criar um mercado secundario para
valores mobilidrios emitidos por companhias abertas brasileiras que sigam melhores praticas de governanca
corporativa. Os segmentos de listagem sdo destinados a negociacdo de agbes emitidas por companhias que se
comprometam voluntariamente a cumprir praticas de boa governanca corporativa e maiores exigéncias de
divulgacdo de informacbes, em relacdo aquelas ja impostas pela legislacdo brasileira. Em geral, tais regras ampliam
os direitos dos acionistas e melhoram a qualidade da informacao fornecida aos acionistas.

Para tornar-se uma companhia Nivel 1, além das obrigacdes impostas pela legislacdo brasileira vigente, uma
emissora deve: (1) assegurar que suas agoes, representando 25% do seu capital total, estejam em circulagdo no
mercado; (2) adotar, sempre que fizer uma oferta publica, procedimentos que favorecam a dispersao acionaria; (3)
cumprir padrées minimos de divulgagdo trimestral de informagdes; (4) seguir politicas mais rigidas de divulgacao
com relacdo as negociacoes realizadas por acionistas controladores, conselheiros e diretores, envolvendo valores
mobilidrios emitidos pela companhia; (5) divulgar a existéncia de quaisquer acordos de acionistas e programas de
stock options; e (6) disponibilizar aos acionistas um calendario de eventos societarios.

Para tornar-se uma companhia Nivel 2, além das obrigacdes impostas pela legislagdo brasileira vigente, uma
emissora deve: (1) cumprir todos os requisitos para listagem de companhias Nivel 1; (2) conceder o direito a todos
os acionistas de participar da oferta publica de aquisicdo de acbes em decorréncia de uma alienacdo do controle
da companhia, oferecendo para cada acdo ordinaria 0 mesmo preco pago por acdo do bloco de controle e para
cada acao preferencial ao menos 70% do preco pago por acao do bloco de controle; (3) conceder direito de voto
a detentores de acbes preferenciais com relacdo a determinadas matérias, tais como (i) transformacéo,
incorporacao, cisao e fusdo da Companhia; (ii) aprovacdo de contratos entre a Companhia e o acionista
controlador, diretamente ou por meio de terceiros, dentre os quais qualquer parte relacionada ao acionista
controlador; (iii) aprovacao da avaliacdo de bens destinados a integralizagdo de aumento de capital da Companhia;
(iv) nomeacao de empresa especializada para avaliacdo do valor econémico das acdes de emissao da Companhia,
no caso de realizacdo de oferta publica de aquisicio em decorréncia do cancelamento do registro ou
descontinuidade de registro no Nivel 2 de Praticas Diferenciadas de Governanca Corporativa; e (v) qualquer
alteracdo aos direitos de voto mencionados nos itens anteriores; (4) limitar o mandato de todos os membros do
Conselho de Administracdo a um ano, que deve ser composto de no minimo cinco membros; (5) preparar
demonstracdes financeiras trimestrais e anuais, incluindo demonstracoes de fluxo de caixa, em idioma inglés, de
acordo com padrdes internacionais de contabilidade, tais como US GAAP ou IFRS; (6) se a companhia optar por ser
retirada da listagem no Nivel 2, seu acionista controlador devera fazer uma oferta publica de aquisicéo de acdes
(sendo que o preco minimo das acoes a serem oferecidas serd determinado por laudo de avaliacao a ser produzido
por perito); e (7) aderir ao Regulamento da Camara de Arbitragem do Mercado para a resolucao de disputas entre
a companhia, os controladores e seus investidores.

Para ser listada no Novo Mercado, uma emissora deve cumprir todos os requisitos descritos acima, bem como (1)
emitir somente acbes ordinarias; e (2) conceder direito de participar da oferta publica de aquisicdo de acbes para
todos os acionistas, em decorréncia de uma alienacdo do controle da companhia, oferecendo para cada acao
ordinaria o mesmo pre¢o pago por acao do bloco de controle.
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Celebramos um Contrato de Adesdo ao Regulamento de Préaticas Diferenciadas de Governanca Corporativa com a
BOVESPA, visando a cumprir os requisitos necessarios para nos tornarmos uma companhia listada no Nivel 2,
sendo que este contrato entrard em vigor a partir da data de publicacdo do Anuncio de Inicio. Teremos um prazo
de trés anos para cumprir com o requisito de que acdes de emissao da Companhia, representando 25% do seu
capital total, estejam em circulagdo no mercado, a condicdo de que no minimo 10% das referidas acoes j& estejam
em circulacdo no mercado apds a conclusao da Oferta Global. Além de cumprirmos com os requisitos para
listagem no Nivel 2, também concedemos direito de participar da oferta publica de aquisicao de acbes para todos
os acionistas, em decorréncia de uma alienacdo do nosso controle, oferecendo para cada acao preferencial o
mesmo preco pago por acdo do bloco de controle, além de prepararmos demonstracdes financeiras trimestrais,
incluindo demonstracdes de fluxo de caixa de acordo com US GAAP. Nosso acionista controlador, Aeropar,
também se comprometeu a nao transferir qualquer acdo preferencial, qualquer opcédo de compra de acoes
preferenciais, ou quaisquer valores mobilidrios conversiveis em acoes preferenciais por um prazo de 365 apés a
data de inicio da Oferta Global.
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INFORMAGCOES FINANCEIRAS E OPERACIONAIS SELECIONADAS

Os seguintes dados financeiros e operacionais selecionados devem ser lidos em conjunto com nossas
demonstracoes financeiras e notas relacionadas e a Secao "Analise e Discussao da Administracdo sobre a Situacao
Financeira e os Resultados das Operacoes"” incluidas em outras partes deste Prospecto.

A Companbhia foi constituida em 12 de marco de 2004. Os Unicos ativos da Companhia consistem nas acdes de
emissdo da Gol Transportes Aéreos e em disponibilidades de caixa. A Companhia tornou-se a acionista
controladora da Gol Transportes Aéreos em 29 de marco de 2004. Em tal data, recebemos dos antigos acionistas
da Gol Transportes Aéreos todas as acdes ordinarias, preferenciais Classe A e preferenciais Classe B, de emissdo da
Gol Transportes Aéreos, com excecdo de 5 acdes ordindrias e 3 acoes preferenciais Classe B, as quais sao detidas
pelos membros do Conselno de Administracdo da Gol Transportes Aéreos, para fins de elegibilidade. Em
contrapartida, a Companhia emitiu em favor dos antigos acionistas da Gol Transportes Aéreos o numero aplicavel
de acoes ordindrias ou acbes preferenciais da Companhia. Em decorréncia de tal reorganizacdo: (i) 41.499.995
acoes ordinarias de emissdo da Gol Transportes Aéreos foram conferidas ao capital da Companhia, para a
integralizacdo de 39.088.667 acdes ordindrias e 2.411.328 acoes preferenciais de emissao da Companhia; (ii)
10.375.000 acoes preferenciais Classe A de emissdo da Gol Transportes Aéreos foram conferidas ao capital da
Companhia, para a integralizacdo de 10.374.998 acOes preferenciais e 2 acdes ordindrias de emissao da
Companbhia; e (iii) 8.408.206 acdes preferenciais Classe B de emissao da Gol Transportes Aéreos foram conferidas
ao capital social da Companhia, para a integralizagdo de 8.408.206 acOes preferenciais de emissdo da Companhia.
Adicionalmente, o nimero total de acdes ordindrias e acdes preferenciais aumentou para 168.793.243 acoes, em
decorréncia de um desdobramento, a razao de 2,8 acbes para cada acao anteriormente emitida, conforme
deliberado em 25 de maio de 2004. Ap6s o desdobramento, o numero toral de acdes ordinarias passou a ser de
109.448.497 e o numero total de acbes preferenciais passou a ser de 59.344.746 (incluindo 224 acbes ordinérias e
56 acbes preferenciais da Companhia que foram emitidas quando de sua constituicdo em 12 de marco de 2004).
Ao final da reorganizacao, a Companhia passou a controlar a Gol Transportes Aéreos, detendo praticamente todas
as acoes representativas de seu capital social. A reorganizacdo ocorrida ndo afetou, de nenhuma forma, nossas
atividades e operacodes.

A Gol Transportes Aéreos foi constituida em agosto de 2000, mas apenas iniciou suas operacbes em janeiro de
2001. Durante o periodo compreendido entre agosto de 2000 e dezembro de 2000, as atividades da Gol
Transportes Aéreos consistiram apenas em atividades relacionadas a preparacao para o inicio das operacoes e ndo
registramos lucros ou despesas relevantes.

Nossas demonstracoes financeiras consolidadas pro forma em 31 de dezembro de 2001, 2002 e 2003 foram
auditadas pela Ernst & Young Auditores Independentes S/S, e estdo incluidas ao longo deste Prospecto. As
informacdes financeiras incluidas neste Prospecto sdo baseadas na consolidacdo da Companhia com a Gol
Transportes Aéreos como se a Companhia ja tivesse sido constituida e ja detivesse a totalidade das acdes de emissdo
da Gol Transportes Aéreos a partir de 1° de janeiro de 2001. As informacdes financeiras relativas aos periodos
trimestrais encerrados em 31 de marco de 2004 e 31 de marco de 2003 foram extraidas de nossas demonstracbes
financeiras consolidadas pro forma nao auditadas, objeto de revisdo pela Ernst & Young Auditores Independentes
S.S., incluidas neste Prospecto, as quais, de acordo com nossa administracao, refletem a correta apresentacao de
nossos resultados naqueles periodos. Os resultados operacionais para o periodo trimestral encerrado em 31 de marco
de 2004 nao sdo necessariamente indicativos de resultados futuros, tampouco indicam os resultados operacionais
esperados para o exercicio social a ser encerrado em 31 de dezembro de 2004. As informacoes financeiras
consolidadas incluidas neste Prospecto foram elaboradas de acordo com as disposicdes da Lei das Sociedades por
Acoes, a regulamentacdo emitida pela CVM e pelo DAC e as normas e pronunciamentos emitidos pelo Instituto dos
Auditores Independentes do Brasil - IBRACON, sendo que todas estas informacdes refletem, na opinido de nossa
administracdo, uma apresentacao adequada dos resultados dos periodos a que se referem.

As informacoes financeiras constantes das secdes "Informacoes Financeiras e Operacionais Selecionadas" e

"Andlise da Administracdo Sobre a Situacdo Financeira e os Resultados das Operagoes" derivam das
demonstracdes financeiras acima mencionadas.
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Demonstracao de Resultados:

Receita Operacional Bruta
Transporte de Passageiros
Transporte de Cargas
Outros

Total de Receita Operacional Bruta............ccoocooivciiicinnnne
IMpostos € CoONtribUICOES ........covvvviiiiiiiiiiic
Receita Operacional Liquida ...........ccooooioiiiiiiiiiie

Custo dos Servicos Prestados e Despesas Operacionais:
Pessoal
Combustivel e lubrificantes
Arrendamento mercantil de aeronaves
Arrendamento suplementar..........
Seguro de aeronaves
Material de manutencao e reparo
Prestacao de servicos
Comerciais e publicidade .....
Tarifas de pouso e decolagem
Depreciacdo e amortizacdo

QOutros custos e despesas Operacionais ....................
Total de custos e despesas operacionais............
RESUMAAO BIULO ...

Receitas (despesas) financeiras liquidas

Lucro (prejuizo) operacional ..........ccccocevviiiiiiiiicici
Imposto de renda e contribuicdo social ............coccoeiinrnn.

LUCTO lIQUIO ..o

Lucro (prejuizo) por agao (R$)......ccovvvrveerieiiiiiieceecs
Lucro (prejuizo) pro forma por acao (R$)

Informagoes de Balango:

Disponibilidades
Contas a receber “....
Depdsitos em garantia de contratos de arrendamento ..
Ativo total
Endividamento de curto prazo ..
Endividamento de longo prazo..
Patriménio liquido

Trimestre encerrado em
31 de marco de

Exercicio social encerrado em
31 de dezembro de

2004 2003 2003 2002 2001
(em milhares de R$, exceto dados em porcentagem)

448.495 268.210 1.444.757 684.805 239.838
9.942 6.683 36.516 20.224 6.037
5.446 3.045 16.120 10.543 6.626

463.883 277.938 1.497.393 715.572 252.501

(30.791) (17.299) (96.803) (37.693) (22.027)

433.092 260.639 1.400.590 677.879 230.474

38.445 26.989 137.638 77.855 33.263
102.545 71.454 328.104 131.737 45.769
47.330 50.799 188.841 130.755 58.816
24.233 23.840 90.875 68.727 2.784
5.923 6.016 25.850 23.186 7.556
16.287 12.308 42.039 16.160 4.773
13.485 10.614 58.710 47.381 18.563
54.091 39.009 191.280 96.626 35.299
13.640 11.191 47.924 32.758 14.602
4.697 2.401 14.527 8.568 3.066
10.205 9.018 43.276 21.269 718
330.881 263.639 1.169.064 655.022 225.209
102.211 (3.000) 231.526 22.857 5.265
859 (9.834) (61.927) (17.481) (10.701)
103.070 (12.834) 169.599 5.376 (5.436)
(35.128) - (56.555) (1.396) 0
67.942 (12.834) 113.044 3.980 (5.436)
1,13 0,21) 1,88 0,10 0,22)
0,40 (0,08) 0,67 0,04 (0,08)
Trimestre encerrado em Exercicio social encerrado em
31 de marco de 31 de dezembro de
2004 2003 2002 2001
(em milhares de R$)

191.641 146.291 9.452 5.156

216.888 240.576 105.245 51.406

28.874 28.261 44,537 27.130

606.066 544.519 259.973 125.445

58.512 38.906 22.800 37.046

318.606 221.477 40.044 19.564
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Outras Informacées Financeiras:

Trimestre encerrado em Exercicio social encerrado em
31 de marco de 31 de dezembro
2004 2003 2003 2002 2001
(em milhares de R$, exceto porcentagens)
Margem operacional bruta ®.................cccccoooiieiiiee. 23,6% (1,2)% 16,5% 3,4% 2,3%
Fluxo de caixa proveniente de (usado em) atividades 32.864 (49.398) 81.096 17.023 (19.213)
OPEIACIONAIS ...ttt
Fluxo de caixa usado em investimento (6.850) (16.162) (35.124) (34.479) (29.666)
Fluxo de caixa proveniente de financiamento 19.336 78.527 90.867 21.752 53.239
EBITDA® 106.908 (599) 246.053 31.425 8.331
EBITDAR @ ..o 178.471 74.040 525.769 230.907 69.931
Trimestre encerrado em Exercicio social encerrado em
31 de marco de 31 de dezembro de
2004 2003 2003 2002 2001
Informacdes operacionais (ndo-auditadas):
Passageiros pagantes (em milhares).............c.ccocooiiiin. 2.180 1.571 7.324 4.847 2.085
RPK (em milhoes) 1.506 1.065 4.835 3.156 1.256
ASK (em milhdes)... 2.094 1.763 7.527 5.049 2.091
Taxa de ocupacao 71,9% 60,4% 64,2% 62,5% 60,1%
Taxa de ocupagao break-even 54,9% 61,1% 54,2% 61,3% 60,1%
Taxa de utilizacdo de aeronave (horas por dia) . 13,5 12,7 12,8 12,3 1.1
Tarifa média (R$) 204 165 195 140 115
Yield por passageiro por quildmetro (centavos de R$)......... 27,6 23,4 27,7 20,4 17,8
Receita por passageiro por ASK (centavos de R$).... 19,8 14,1 17,8 12,7 10,7
RASK (centavos de R$) 20,7 14,8 18,6 13,4 11,0
CASK (centavos de R$). 15,8 15,0 15,5 13,0 10,8
CASK ajustado (centavos de R 14,6 13,6 14,3 11,6 10,6
Decolagens ..o 20.825 17.418 75.439 52.665 24.727
Distancia média de voo (quilémetros) 670 649 659 628 613
Numero médio de aeronaves operacionais no periodo........ 21,7 20,3 21,6 15,3 7,7
Funcionérios efetivos no final do periodo ............ 2.572 2.235 2.453 2.072 1.134
Custo médio de combustivel por litro 1,24 1,38 1,17 0,98 0,63
Litros de combustivel consumidos (milhares) ...................... 75.520 60.965 264.402 164.008 77.849
Porcentagem de vendas através de Internet no periodo....... 70,8% 50,3% 57.9% 48,7% 13,2%

0 lucro (prejuizo) por acao pro forma foi calculado para demonstrar o efeito do desdobramento ocorrido ocorrido em 25 de maio de 2004.

® Para administrar a liquidez, levamos em consideracdo as nossas disponibilidades e contas a receber. As contas a receber consistem principalmente
de recebiveis de cartdo de crédito decorrentes de passagens aéreas vendidas. Uma vez que propiciamos aos nossos clientes a opcao de pagamento
em parcelas mensais, atualmente existe um intervalo médio de aproximadamente um més entre o pagamento de nossos fornecedores e o
recebimento dos pagamentos pelos nossos servicos.

® A margem operacional bruta representa o lucro operacional bruto dividido pela receita operacional liquida.

“ O EBITDA representa o lucro liquido adicionado de despesas financeiras liquidas, Imposto de Renda e Contribuicdo Social (créditos), e depreciacao
e amortizacdo. O EBITDAR representa o EBITDA somado ao valor dos custos operacionais com arrendamento mercantil de aeronaves e com
arrendamento suplementar de aeronaves. O EBITDA e o EBITDAR sao apresentados como informacdes suplementares porque a administragao
acredita que estes sdo indicadores financeiros Uteis para indicar o desempenho operacional de uma companhia, bem como para comparar nosso
desempenho operacional com o de outras companhias aéreas. No entanto, o EBITDA e o EBITDAR nao devem ser analisados isoladamente, em
substituicdo ao lucro operacional e ao lucro liquido, determinados conforme as disposicdes da Lei das Sociedades por Acdes. Os investidores
também devem notar que a demonstracao de EBITDA e EBITDAR pode ndo ser comparavel com indicadores similares usados por outras empresas.
A tabela a sequir representa o calculo efetuado para determinar o EBITDA e o EBITDAR nos periodos especificados.

® 0 CASK ajustado representa o CASK calculado com base em custos dos servicos prestados e despesas operacionais, deduzidos os custos
incorridos em arrendamento suplementar de aeronaves. O CASK ajustado é um indicador mais adequado para a comparacdo com o CASK
registrado por companbhias aéreas internacionais de baixo custo que apresentam suas demonstracoes financeiras em US GAAP.

Trimestre encerrado em Exercicio social encerrado em
31 de marco de 31 de dezembro de
2004 2003 2003 2002 2001

(em milhares de R$)

Calculo do EBITDA e EBITDAR:

Lucro (prejuizo) IquIdo.........ooeiiiiiiic 67.942 (12.834) 113.044 3.980 (5.436)
Despesas financeiras liquidas (859) 9.834 61.927 17.481 10.701
Imposto de Renda e Contribuicdo Social 35.128 - 56.555 1.396 0
Depreciacdo e amortizacdo 4.697 2.401 14.527 8.568 3.066
EBITDA 106.908 (599) 246.053 31.425 8.331
Custos com arrendamento mercantil de aeronaves. 47.330 50.799 188.841 130.755 58.816
Custos com arrendamento suplementar 24.233 23.840 90.875 68.727 2.784
EBITDAR 178.471 74.040 525.769 230.907 69.931
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ANALISE E DISCUSSAO DA ADMINISTRACAO SOBRE A SITUACAO
FINANCEIRA E OS RESULTADOS DAS OPERACOES

O investidor deve ler esta se¢do em conjunto com nossas demonstracées financeiras consolidadas e
respectivas notas e demais informacées financeiras e contabeis incluidas neste Prospecto. Veja a Secdo
“Informacbes Financeiras Selecionadas”. Essa secdo contém afirmacées com relacdo ao futuro que
envolvem riscos e incertezas. Nossos resultados efetivos podem ser substancialmente diferentes dos
resultados discutidos nas afirmacées com relacdo ao futuro por diversas razées, incluindo, mas ndo se
limitando a fatores indicados na secdo “Fatores de Risco” e os assuntos indicados neste Prospecto.

Informacgoes Financeiras Consolidadas Pro Forma

As informacbes usadas abaixo foram extraidas de nossas informacoes financeiras consolidadas pro forma, que
foram elaboradas para refletir nossa condicdo financeira e resultados operacionais como se nos ja tivéssemos sido
constituidos e ja detivéssemos a totalidade das acdes de emissao da Gol Transportes Aéreos a partir de 1° de
janeiro de 2001, com excecdo de 5 acbes ordindrias e 3 acbes preferenciais Classe B, as quais sdo detidas pelos
membros do Conselho de Administragdo da Gol Transportes Aéreos, para fins de elegibilidade.

Visao Geral

Somos a Unica companhia aérea de baixo custo e baixa tarifa (low cost, low fare) atualmente operando no Brasil,
oferecendo servicos aéreos regulares em rotas entre as maiores cidades brasileiras. Buscamos expandir nossos
negocios e aumentar nossa lucratividade estimulando e atendendo a demanda no Brasil por viagens aéreas a
precos acessiveis, tanto para passageiros em viagens de negdécios como em viagens de lazer. Fazemos isso
oferecendo um servico simplificado, eficiente e seguro, tendo ao mesmo tempo um dos mais baixos custos
operacionais da aviacao civil internacional.

A Companbhia foi constituida em 12 de marco de 2004. Os Unicos ativos da Companhia consistem nas acdes de
emissdo da Gol Transportes Aéreos e em disponibilidades de caixa.

A Gol Transportes Aéreos foi constituida em agosto de 2000 e iniciou as operacbes de transporte aéreo de
passageiros em janeiro de 2001 com seis aeronaves Boeing 737-700 Next Generation, atendendo a cinco cidades
brasileiras. No final do primeiro trimestre de 2004, operdvamos 22 aeronaves Boeing 737-700/800 Next
Generation, com uma Unica classe de servico, atendendo a 28 cidades brasileiras. Transportamos mais de 16
milhdes de passageiros desde o inicio de nossas operacdes e, de acordo com o DAC, nossa participacao de
mercado, baseada em RPK, aumentou de 4,7% em 2001 para 11,8% em 2002, 19,2% em 2003 e 22,5% no
trimestre encerrado em 31 de marco de 2004. O aumento de tamanho de nossa frota e de freqténcias de voos, a
entrada em novos mercados e a busca de novos segmentos de mercado tém sido as causas principais do
crescimento anual de nossas receitas liquidas, que cresceram 194,1% entre 2001 e 2002 e 106,6% entre 2002 e
2003, e custos e despesas, que cresceram 190,9% entre 2001 e 2002 e 78,5% entre 2002 e 2003.

Oferecemos aos passageiros no Brasil uma alternativa de transporte de alta qualidade a prego acessivel que
acreditamos ser atrativa em termos de custo-beneficio frente as alternativas convencionais de transporte aéreo e
rodovidrio. Temos uma base diversificada de passageiros, com clientes que vdo desde passageiros em viagens de
negdécios em grandes centros urbanos no Brasil, como Sdo Paulo, Rio de Janeiro e Belo Horizonte, até passageiros
em viagens de lazer com destino a cidades localizadas por todo o Brasil.
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A tabela a seguir demonstra o crescimento trimestral de nossas operacoes, desde gque iniciamos nossas operagoes:

Aeronaves
Trimestre encerrado em Cidades atendidas Numero de decolagens operacionais”
31 de marco de 2001 7 3.771 6
30 de junho de 2001 10 5.493 7
30 de setembro de 2001 1" 6.540 9
31 de dezembro de 2001 16 8.923 10
31 de marco de 2002 16 9.791 15
30 de junho de 2002 20 13.040 15
30 de setembro de 2002 20 13.880 16
31 de dezembro de 2002 21 15.954 19
31 de margo de 2003 24 17.349 21
30 de junho de 2003 25 18.298 21
30 de setembro de 2003 25 19.685 22
31 de dezembro de 2003 28 20.107 22
31 de marco de 2004 28 20.825 22

TAtualmente, todas as nossas aeronaves estao contratadas por arrendamento mercantil.

Avaliamos cuidadosamente as oportunidades de crescimento e pretendemos continuar a expandir nossos
negocios, por meio da aquisicdo ou do arrendamento de novas aeronaves, do aumento da frequéncia de nossos
voos para os mercados de alta demanda, e do acréscimo de novas rotas para regides brasileiras ndo atendidas
adequadamente. Também estudamos oportunidades para oferecer servicos em rotas para centros de trafego
intenso em outros paises da América do Sul Solicitamos a aprovacao de uma rota entre Sdo Paulo (Aeroporto
Internacional de Guarulhos) e Buenos Aires (Aeroporto Internacional de Ezeiza). Esperamos ser comunicados de
uma decisao a respeito de nossa solicitacdo durante o segundo semestre de 2004.

Esperamos receber trés aeronaves Boeing 737-300 no terceiro trimestre de 2004, e até duas aeronaves Boeing
737-300 adicionais até o final de 2004. Tais aeronaves serdo operadas sob os termos de contratos de
arrendamento mercantil operacional, com duracdo de dois anos, e serdo utilizadas para possibilitar o atendimento
a demanda por nossos servicos no curto prazo, até que possamos receber mais aeronaves Next Generation.
Assinamos um contrato com The Boeing Company com pedidos de compra de mais 15 aeronaves 737-800 Next
Generation, juntamente com opgdes de compra de mais 28 aeronaves 737-800 Next Generation. Os pedidos de
aeronaves tém entregas previstas para ocorrer entre 2007 e 2009, e as opcdes de compra sdo exerciveis para
entregas no periodo entre 2005 e 2010.

Receitas Operacionais

Auferimos nossas receitas principalmente do transporte aéreo de passageiros. Aproximadamente 97% de nossas
receitas sao derivados de transporte de passageiros, e 0s 3% restantes principalmente de servicos de transporte de
carga, prestados mediante a utilizacdo dos compartimentos de carga disponiveis nas aeronaves que operamos para
realizar transporte de passageiros. As receitas de transporte de passageiros sdo reconhecidas quando o transporte
é realizado ou quando a passagem vence, mesmo sem ter sido utilizada. As receitas de transporte de cargas sao
reconhecidas quando a carga é transportada. Outras receitas consistem principalmente de servicos fretados
(charters), taxas por cancelamento ou mudancas de voos, e taxas por excesso de bagagem. As receitas de
transporte de passageiros sdo baseadas em nossa capacidade, taxa de ocupacao e yield. Nossa capacidade é
medida em termos de ASK, que é o numero de assentos disponiveis em cada etapa de voo multiplicado pela
distancia em quildmetros da etapa. A taxa de ocupacgdo é a medida da ocupacdo de nossos vOos por passageiros
pagantes, e é calculada dividindo-se o nimero de passageiros-quilémetro transportados (RPK) pelo ndmero de
assentos-quildmetro oferecidos (ASK). O yield é o valor médio que um passageiro paga para voar um quilémetro.

A tabela a seguir mostra nossa capacidade, taxa de ocupacao e yield para os periodos indicados abaixo.

Trimestre encerrado em Exercicio encerrado em
31 de marco de 31 de dezembro de

2004 2003 2003 2002 2001
Capacidade (em milhdes de ASK) 2.094,0 1.763,1 7.526,6 5.048,9 2.090,7
Yield em centavos de R$ 27,6 23,4 27,7 20,4 17,9
Taxa de ocupagao 71,9% 60,4% 64,2% 62,5% 60,1%
Crescimento da receita de transporte de passageiros
por ASK 40,1% 30,3% 39,6% 19,3% -
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Aumentamos nossas receitas por meio da expansao de nossa capacidade (em termos de tamanho de frota e decolagens),
taxa de ocupacdo e yield. Acreditamos que nosso foco em servir segmentos selecionados do mercado doméstico de
transporte aéreo de passageiros, a boa relacdo custo-beneficio que oferecemos aos nossos clientes e as nossas baixas tarifas
sao fatores que nos distinguem de outras companhias aéreas. Estas caracteristicas tém nos permitido atender a uma
demanda forte e inexplorada por servicos de baixo custo e baixas tarifas, o que nos possibilitou continuar aumentando nossa
capacidade, a despeito da tendéncia geral de contracdo do setor durante os Ultimos 3 anos.

A forte demanda por nossos servicos, redes de rotas de conexao eficientes, escalas rapidas e nossa frota moderna nos tém
permitido manter uma alta taxa de utilizacdo de aeronaves, a qual, conjuntamente com nossa estratégia de gerenciamento
de yield, que equilibra tarifas e taxas de ocupacdo, tem aumentado nossas receitas por ASK e lucratividade.

A atuacdo do DAC pode influenciar em nossa capacidade de gerar receitas. O DAC monitora as concessdes de
slots, o ingresso de novas companhias, o lancamento de novas rotas, o aumento nas freqiiéncias de rotas ja
existentes e a obtencdo de novas aeronaves por meio de aquisicao ou de arrendamento mercantil. Uma das
medidas tomadas pelas autoridades reguladoras da aviacdo civil brasileira para fortalecer a situacao financeira das
companhias aéreas brasileiras tradicionais foi o estabelecimento, desde marco de 2003, da obrigatoriedade de
apresentacdo ao DAC de dados que demonstrem niveis satisfatérios de demanda e lucratividade para que o DAC
aprove a criacao de novas rotas, aumentos nas freqtiéncias de voos e a aquisicdo e/ou arrendamento de aeronaves
adicionais. Como resultado do monitoramento do DAC sobre o equilibrio entre demanda e oferta, o yie/ld médio
do setor aumentou desde entdo. Nossa capacidade de crescer e de aumentar nossas receitas depende das
autorizacdes necessarias expedidas pelo DAC para novas rotas, para aumento das frequéncias de voos e para
aquisicao e/ou arrendamento de novas aeronaves.

Nossas receitas sofrem incidéncia de certos tributos, incluindo impostos estaduais como o Imposto sobre Circulacéo
de Mercadorias e Servicos, ou ICMS; contribuicdes federais para fins de seguridade social, tais como o Programa de
Integracdo Social, ou PIS, e a Contribuicdo Social para o Financiamento da Seguridade Social, ou COFINS. O ICMS
ndo incide sobre receitas auferidas com a venda de passagens. A aliquota média de ICMS incidente sobre receitas
auferidas com transporte de cargas atualmente varia por Estado da Federacdo, de 4% a 12%. O PIS e a COFINS
incidem a aliquotas de 1,65% e 3,00%, respectivamente, sobre a receita operacional bruta.

Geralmente, as receitas e a lucratividade dos nossos voos atingem seus niveis mais altos durante o periodo de
férias de verao e inverno, em janeiro e julho respectivamente, e nas duas Ultimas semanas de dezembro, durante a
temporada de festas de final de ano. A semana de Carnaval é geralmente acompanhada de uma diminuicao
consideravel na taxa de ocupacdo. Dada nossa grande porcentagem de custos fixos, esta sazonalidade tende a
causar variacdes em nossos resultados operacionais de trimestre para trimestre.

Custos dos Servicos Prestados e Despesas Operacionais

Temos baixos custos e despesas operacionais porque operamos com uma frota homogénea, que é uma das mais
novas frotas do setor e com uma Unica classe de servico, proporcionando altas taxas de utilizacdo. Além disso,
utilizamos nossas aeronaves com eficiéncia, promovemos e estimulamos a compra de passagens mediante sistemas
de baixo custo, bem como aplicamos outras praticas de contencdo de custos operacionais geralmente nao
utilizadas por outras companhias de aviacdo civil. Temos também baixos custos e despesas operacionais por ASK
em razao de nossa elevada taxa de utilizacdo de aeronaves.

Os principais componentes de nossos custos e despesas operacionais incluem aqueles relacionados a combustivel,
arrendamento e arrendamento suplementar de aeronaves, manutencdo de aeronaves, comerciais e publicidade, e
pessoal, neste caso incluindo provisdes para nosso plano de participacao nos resultados.

Nossos custos com combustivel sdo maiores do que os de companhias aéreas de baixo custo norte-americanas e
européias, visto que existe apenas um fornecedor expressivo de combustivel de aeronaves no Brasil e os tributos
incidentes na venda de combustivel séo elevados e repassados ao preco. Nossos custos com combustivel sdo variaveis e
oscilam de acordo com o mercado internacional de petréleo, e 0 aumento da nossa capacidade. De 1° de janeiro de
2001 a 31 de marco de 2004, o preco do petroleo West Texas Intermediate, um preco de referéncia usado
internacionalmente para precificacdo do petréleo e cotado em dolares, aumentou 31,4%, de US$27,21 por barril para
US$35,76 por barril. Uma vez que os precos globais de petroleo sao cotados em ddlar, nosso custo de combustivel
também ¢é afetado pelas variagdes cambiais. Além de geralmente ajustarmos nossas tarifas para compensar variagdes no
preco de combustivel e na taxa de cambio, ainda que com defasagem de alguns meses, atualmente celebramos
contratos de hedge para protecdo contra variacdes de curto prazo nos precos do petréleo e na taxa de cambio.
Acreditamos que desde 1970 as companhias brasileiras de aviagdo civil geralmente tém conseguido mitigar o impacto da
desvalorizacao da moeda brasileira através de alteracdes em suas estruturas de tarifas.
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Nossos custos com arrendamento de aeronaves também sdo incorridos em ddlares e tém crescido
proporcionalmente ao crescimento de nossas operacdes. Nossos custos de arrendamento suplementar sao
denominados em ddlares e consistem em pagamentos adicionais previstos nos contratos de arrendamento
mercantil operacional de aeronaves, contabilizados com base no nimero de horas voadas. Também utilizamos
contratos de hedge de curto prazo para nos proteger de riscos relacionados a obrigacoes financeiras constantes
dos contratos de arrendamento mercantil. Adicionalmente, aproximadamente 20% de nossos contratos de
arrendamento mercantil operacional de aeronaves tém taxas de remuneracdo varidveis baseadas em variagoes de
taxas de juros praticadas no mercado internacional. Atualmente contamos com um programa de hedge vigente
visando a administrar nossa exposicao a variacoes nas taxas de juros.

Nossos custos com manutencao e reparos consistem em manutencdo regular e reparos realizados, incluindo pegas
sobressalentes de aeronaves, as quais sdo contabilizadas como despesas operacionais, conforme efetivamente
utilizadas. Nossas aeronaves necessitam de um baixo nivel de manutencao tendo em vista sua idade média atual
de 2,8 anos. A medida em que nossa frota se torne mais antiga e as garantias que cobrem algumas de nossas
pecas sobressalentes vencam, nossos custos com manutencao e reparos aumentarao.

Nossas despesas comerciais e com publicidade incluem comissdes pagas para agentes de viagens, taxas pagas pelo
uso de sistemas de reservas de terceiros, custos incorridos em sistemas préprios de reserva e agentes de reservas,
taxas pagas a administradoras de cartdes de crédito, e despesas com publicidade. Nossas despesas com vendas
sdo menores que as de outras companhias aéreas brasileiras, com base em ASK. Isto se deve ao fato que uma
maior proporcao de nossos clientes adquire passagens diretamente em nosso site na Internet ao invés de adquiri-
las pelos meios tradicionais de distribuicdo, tais como balcdes de vendas em aeroportos. Desta forma,
apresentamos uma menor proporcao de reservas feitas através de sistemas de distribuicdo global, de custo mais
alto. Auferimos 71%, 58% e 49% de nossas receitas de transporte de passageiros por meio de nosso site na
Internet durante o periodo trimestre em 31 de marco de 2004 e nos anos de 2003 e 2002, respectivamente,
incluindo reservas através da Internet realizadas por agentes de viagens.

Nossos custos com pessoal aumentam proporcionalmente ao ndmero de funcionarios, inclusive os pagamentos
decorrentes de dissidios salariais e programas de participacdo de lucros e resultados. Nossa estrutura de salarios
nao contempla aumentos exclusivamente relacionados ao tempo de servico do funcionério.

Despesas com servicos incluem as operacOes aeroportuarias de solo, o manuseio de bagagens e as remuneracoes
pagas pela concessao de uso de instalagdes em aeroportos.

Outras despesas operacionais consistem em despesas gerais e administrativas, servicos contratados, aluguel de
equipamentos, lanches e bebidas servidos a passageiros, custos com telecomunicacoes, despesas com
fornecedores e prestadores de servicos.

Durante o periodo entre o inicio de 2001 e 31 de marco de 2004, reduzimos nossa taxa de ocupacdo break-even,
que é a taxa de ocupacao necessdria para que as receitas operacionais correspondam as despesas operacionais de
60,1% para 54,9%. Esta diminuicdo decorreu principalmente do fato de distribuirmos nossos custos fixos por um
maior numero de ASK neste periodo, além do aumento do yield.

A margem operacional, que afere o lucro operacional como porcentagem das receitas liquidas, aumentou
consistentemente durante os trés primeiros anos de nossas operacoes e esteve entre as maiores margens da aviagao
civil internacional em 2003, de acordo com relatérios publicos arquivados por companhias aéreas internacionais.

Cenario Econémico Brasileiro

Apesar de também termos sido afetados pelas condicoes macroecondmicas no Brasil, nossas operacdes vém
crescendo desde 2001, principalmente devido a nossa expansao para novos mercados e ao aumento da frequéncia
dos vdos que operamos. Nossos negdcios estao crescendo para acompanhar a demanda pelos nossos servicos de
baixas tarifas; no entanto, a taxa de crescimento do PIB se tornara cada vez mais importante para determinar nossa
capacidade de crescimento futuro e nossos resultados. De 1970 até dezembro de 2003, a demanda de trafego
aéreo brasileiro cresceu a uma taxa aproximada de 2,0 vezes a taxa de crescimento real do PIB brasileiro.
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Nossos resultados operacionais sao afetados pela variacdo da taxa de cdmbio. Uma parte significativa de nossos
custos e despesas operacionais é denominada ou atrelada ao ddlar, tais como os pagamentos devidos nos termos
de nossos contratos de arrendamento mercantil operacional de aeronaves e os custos com combustivel. Todas as
nossas receitas sdo denominadas em reais. Com base em analises estatisticas de nossos trés primeiros anos de
operacado, acreditamos que nossas tarifas apresentaram uma correlacdo superior a 70% com a taxa de cdmbio e
com os precos de combustivel. Por sua vez, aproximadamente 59% de nossos custos e despesas operacionais
(incluindo combustivel) sdo atreladas a variagdo do doélar. Acreditamos que nossos programas de hedge de
variagdo cambial e dos precos do combustivel nos protegem de oscilacbes de curto prazo na taxa de cambio.
Entendemos que o nosso fluxo de receitas, dada sua correlacdo com as variacoes na taxa de cdmbio e nos precos
de combustivel, combinado com a protecdo de hedge cambial de curto prazo sobre nossas despesas atreladas a
variacdo da taxa de cambio, mitigarad o impacto negativo de oscilagdes abruptas na taxa de cambio e nos precos de
combustivel sobre nossas despesas operacionais.

A inflacéo teve, e continua a ter, efeito em nossas condicbes financeiras e resultados operacionais.
Aproximadamente 41% de nossos custos e despesas operacionais (excluindo combustivel) sdo denominados em
reais. Os fornecedores e prestadores de servicos relacionados a estes custos e despesas geralmente corrigem
periodicamente seus precos para refletir a inflacdo.

Desde o inicio de nossas operacdes, o cenario econémico tem-se apresentado volatil em relacao a inflacéo e a
variacdo cambial, tendo também se caracterizado como um periodo de crescimento econémico baixo. O
crescimento da economia brasileira diminuiu em 2001, nosso primeiro ano de operacdes, quando o PIB cresceu a
uma taxa real de apenas 1,3%, comparado com 4,4% em 2000. O real se desvalorizou 18,7% em relacao ao
délar durante 2001 e a inflacéo foi de 10,4% conforme medida pelo IGP-M.

Em 2002, a economia entrou em um periodo de turbuléncia a partir da segunda metade do ano, com o temor dos
investidores de que ocorreriam alteracdes na politica econdmica em virtude da eleicdo de um novo presidente. O
real variou significativamente em relacdo ao délar, desvalorizando-se em 52,3% durante o ano e fechando a
R$3,5333 para US$1,00 em 31 de dezembro de 2002. A inflacdo anual, conforme medida pelo IGP-M, foi de
25,3% e o PIB cresceu a uma taxa real de 1,9%.

Em 2003, a nova administracdo federal manteve a consisténcia na politica econémica, priorizando a
responsabilidade fiscal. O real valorizou-se em relacdo ao délar em 18,2%, fechando em R$2,8892 por US$1,00,
em 31 de dezembro de 2003. O indice IBOVESPA valorizou-se 97% em 2003. A inflacdo anual, conforme medida
pelo IGP-M, diminuiu para 8,7%. No entanto, o PIB brasileiro diminuiu 0,2% durante 2003, principalmente por
conta das altas taxas de juros, que prevaleceram no inicio de 2003 para combater pressoes inflacionarias e que
também contribuiram para restringir o crescimento econdémico. A economia brasileira mostrou sinais de
recuperacao no Ultimo trimestre de 2003 e no primeiro trimestre de 2004, crescendo aproximadamente 1,5%, em
relacdo ao terceiro trimestre de 2003, e 1,6% em relacdo ao quarto trimestre de 2003, respectivamente. O Banco
Central reduziu a taxa de juros Selic sete vezes ao longo do ano de 2003 e duas vezes desde o inicio de 2004,
sendo que a taxa de juros Selic foi de 16,25% em 31 de marco de 2004.

A divida publica brasileira permaneceu relativamente alta, representando 57,4% do PIB em 31 de marco de 2004. Ao
mesmo tempo, o Brasil atingiu um superavit primario em 2003 de 4,37% do PIB, acima da meta estabelecida pelo
Fundo Monetario Internacional, de 4,25% do PIB, nos termos do acordo vigente firmado com o pais. Durante 2003,
o Brasil atingiu um saldo positivo em sua balanca comercial, no montante de US$25 bilhdes, o maior saldo positivo ja
registrado em todos os tempos. A inflacdo durante o primeiro trimestre de 2004, conforme medida pelo IGP-M,
diminuiu novamente, atingindo 2,7%. As metas de inflacdo estipuladas pelo Banco Central para 2004 e 2005 sdo de
5,5% e 4,5%, respectivamente, com uma variacao positiva ou negativa de 2,5%. O real desvalorizou-se em relacdo
ao dolar em 0,7% durante o periodo trimestral encerrado em 31 de marco de 2004. Em 23 de junho de 2004, a taxa
de cambio era de R$3,1258 por US$1,00.
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A tabela a seguir mostra dados relativos a inflacdo, ao crescimento real do PIB, a taxa de cambio do délar e aos
precos do petroleo para os periodos indicados abaixo:

Trimestre encerrado Exercicio social encerrado em
em 31 de marco de 31 de dezembro de
2004 2003 2003 2002 2001

Crescimento real do PIB 1,6% (0,8%) (0,2%) 1,9% 1,3%
Inflacdo (IGP-M) 2,7% 6,3% 8,7% 25,3% 10,4%
Inflacdo (IPCA) ? 1,9% 51% 9,3% 12,5% 7,7%
Taxa CDI? 16,1% 26,2% 16,8% 22,9% 19,0%
Taxa Libor 1.1% 1,3% 1,1% 1,4% 1,9%
Desvalorizacao (valorizacao) do real em relacdo ao délar 0,7% (5,1%) (18,2%) 52,3% 18,7%
Taxa de cambio no final do exercicio - US$1,00 2,9086 3,3531 R$2,8892 R$3,5333 R$2,3204
Taxa de cambio média ® - US$1,00 2,9081 3,4691 R$3,0600 R$2,9983 R$2,3532
Aumento (diminuicao) do preco do petréleo 5,9% (2,5%) 2,1% 48,5% (27,1%)
West Texas Intermediate (por barril)
Preco do petroleo West Texas Intermediate (por barril) US$35,76 US$31,04 US$32,52 US$31,20 Us$19,84
Preco médio do petroleo West Texas Intermediate (por barril) ~ US$35,33 US$33,96 US$31,06 US$26,17 US$25,96

Fontes: Fundacao Getulio Vargas, Banco Central do Brasil e Bloomberg.
“1GP-M é um indice de inflacdo medido e publicado pela Fundacdo Getulio Vargas.
“IPCA é um indice de inflacdo medido e publicado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

® A taxa CDI corresponde a média das taxas de juros overnight do mercado interbancario no Brasil (acumulada para o final do periodo
mensal, anualizada).

“ Taxa LIBOR trimestral para depésitos em délares referente ao Ultimo dia do perfodo.

® Representa a média das taxas de cambio do ultimo dia de cada més do periodo, exceto para os trimestres findos em 31 de marco que
é calculado como a média entre a maior e a menor cotacao do periodo.

Resultados de Operacoes
Trimestre encerrado em 31 de marco de 2004 comparado ao trimestre encerrado em 31 de marco de 2003

Nosso lucro liquido registrado no trimestre encerrado em 31 de marco de 2004 aumentou para R$67,9 milhdes,
um aumento de R$80,8 milhdes em relagdo a um prejuizo de R$12,8 milhdes registrado em 31 de marco de 2003.
Registramos lucro operacional bruto de R$102,2 milhdes, um aumento de R$105,2 milhdes em relacdo a 31 de
marco de 2003, e nossa margem bruta de lucro operacional foi de 23,6%), comparado com uma margem negativa
de 1,2% em 31 de marco de 2003. O imposto de renda e a contribuicdo social aumentaram para R$35,1 milhdes
em 31 de marco de 2004, sendo que em 31 de marco de 2003 néo registrdvamos despesas com imposto de renda
e contribuicdo social devido a inexisténcia de lucro operacional. Nossa carga tributéria efetiva foi de 34% em
31 de marco de 2004.
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O detalhamento da variacdo de RASK e CASK, de 31 de marco de 2003 para 31 de marco de 2004 esta descrito
abaixo, sendo que as variacdes expressas em porcentagens sao baseadas em valores ndo arredondados:

Trimestre encerrado em Percentual de
31 de marco de Variacao Receita Liquida
(em centavos de R$ por ASK) (%) (2004)
2004 2003

Receita operacional bruta 22,15 15,76 40,5%

Receita operacional liquida 20,68 14,78 39,9% 100%

Custo dos servicos prestados e despesas operacionais:
Com pessoal 1,84 1,53 19,9% 8,9%
Combustivel e lubrificantes 4,90 4,05 20,8% 23,7%
Arrendamento de aeronaves 2,26 2,88 (21,6)% 10,9%
Arrendamento suplementar de aeronaves 1,16 1,35 (14,4)% 5,6%
Seguro de aeronaves 0,28 0,34 17,1)% 1,4%
Material de manutencéo e reparo 0,78 0,70 11,4% 3,8%
Prestacao de servicos 0,64 0,60 7.0% 3,1%
Comerciais e publicidade 2,58 2,21 16,8% 12,5%
Tarifas de pouso e decolagem 0,65 0,63 2,6% 3,1%
Depreciacdo e amortizacdo 0,22 0,14 64,7 % 1,1%
Outras despesas 0,49 0,51 4,7)% 2,4%

Total de custos dos servicos e despesas operacionais 15,80 14,95 5,7% 76,4%

Custo por horas voadas 15,13 14,61 3,6% -

Taxa de ocupagao break-even 54,9% 61,1% (10,1)% -

Receitas Operacionais Brutas. As receitas operacionais aumentaram em 66,9%, ou R$185,9 milhdes, devido
principalmente ao aumento em receitas de transporte de passageiros. O aumento em receitas de transporte de
passageiros decorreu principalmente de um aumento de 19,6% das decolagens, do aumento de 11,5 pontos
percentuais na taxa de ocupacdo, de 60,4% para 71,9%, e de um aumento de 17,9% em nosso yield. O
aumento em decolagens é atribuivel principalmente ao acréscimo de quatro novos destinos nos primeiros trés
meses de 2004, em relacdo ao mesmo periodo em 2003. O aumento em nossa taxa de ocupacdo durante os trés
primeiros meses de 2004 ocorreu, em grande parte, em razdo de nosso primeiro trimestre integral de operacdo de
nossos voos noturnos a tarifas competitivas, o que nos ajudou a aumentar a taxa diaria de utilizacdo de aeronaves
de 12,7 horas para 13,5 horas. Outras receitas operacionais aumentaram em R$5,7 milhoes, principalmente em
decorréncia do aumento da receita auferida com a prestacao de servicos de transporte de cargas. O aumento nas
receitas foi proporcionado, também, pelo aumento no nimero médio de aeronaves em servico, de 20,3 para 21,7.

Impostos e Contribuicées. Impostos e contribuicoes sobre a receita bruta aumentaram 78,0%, ou R$13,5 milhoes,
devido principalmente ao aumento da base de calculo decorrente do aumento da receita bruta.

Receitas Operacionais Liquidas. As receitas operacionais aumentaram em 66,2%, ou R$172,5 milhoes, devido
principalmente ao aumento das receitas auferidas com passageiros. As receitas operacionais por ASK (RASK)
aumentaram em 39,9%, passando de 14,8 centavos de real para 20,7 centavos de real em 31 de marco de 2004.

Custos de Servicos Prestados e Despesas Operacionais. Os custos e despesas operacionais aumentaram em 25,5%,
ou R$67,2 milhdes, devido principalmente a operacdo de 1,4 aeronave adicional em média, ao aumento de
decolagens durante o periodo e ao incremento de nossas despesas com vendas e publicidade. Nossa capacidade
operacional aumentou em 18,8%, para 2,09 bilhdes de ASK, devido ao crescimento planejado de nossa
capacidade e a um aumento na utilizacao de aeronaves em 6,3%. Os custos e despesas operacionais por ASK
(CASK) aumentaram em 5,7%, para 15,8 centavos de real, devido principalmente ao aumento nas despesas com
combustiveis e nas despesas com vendas e publicidade, parcialmente compensado por termos distribuido nossos
custos fixos por uma frota maior e por uma diminuicdo no valor médio de nossos prémios de seguro.
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Os custos com pessoal aumentaram em 42,4%, ou R$11,5 milhdes, devido ao aumento de 15,1% na média de
funcionarios efetivos de 2.235 para 2.572 no final do periodo, e ao dissidio de 12,8%. Os custos com pessoal por
ASK aumentaram 19,9%, devido ao aumento salarial e ao aumento no numero de empregados efetivos,
parcialmente compensadas por uma maior produtividade e por uma maior capacidade.

Os custos com combustiveis e lubrificantes aumentaram em 43,5%, ou R$31,1 milhdes, principalmente devido ao
consumo de 14,6 milhdes de litros de combustivel adicionais e a um aumento de 23,9% no nosso consumo total
de combustivel em relacdo ao primeiro trimestre de 2003 parcialmente compensado pela diminuicdo no custo do
litro de combustivel. Os custos com combustiveis e lubrificantes por ASK aumentaram em 20,8%.

Os custos com arrendamento mercantil de aeronaves diminuiram em 6,8%, ou R$3,5 milhdes, devido a uma
valorizacdo de 13,3% do real em relagdo ao délar durante o periodo, parcialmente compensado por um aumento
no tamanho médio de nossa frota, de 20,3 para 21,7 aeronaves em operacdo. Os custos com arrendamento
mercantil de aeronaves por ASK diminuiram 21,6%, devido a uma maior taxa de utilizacdo de aeronaves e a
valorizacao do real em relacao ao délar durante o periodo.

Os custos com arrendamento suplementar de aeronaves aumentaram em 1,6%, ou R$0,4 milhes, devido ao aumento
no tamanho médio de nossa frota e também a um aumento de 21,2% nas horas voadas no primeiro trimestre de 2004.
As despesas com arrendamento suplementar por ASK diminuiram 14,4%, devido a uma maior capacidade.

Os custos com seguros de aeronaves diminufram em 1,5%, ou R$0,1 milhdo, devido a uma valorizacdo de 13,3% do
real em relagdo ao délar no periodo e a uma diminuicdo no valor médio dos prémios pagos por tais seguros. As
despesas com seguros de aeronaves por ASK diminuiram 17,1%, em decorréncia de uma maior taxa de utilizacdo de
aeronaves, da valorizacao do real em relagdo ao dolar e da diminuicdo no valor médio dos prémios pagos.

Os custos com materiais de manutencdo e reparos aumentaram em 32,3%, ou R$4,0 milhoes, devido a servicos
adicionais realizados em uma média de 1,4 aeronave adicional, bem como a realizacdo de uma manutencdo
programada de aeronave e de reparos, parcialmente compensada pela valorizacdo de 13,3% do real frente ao
dolar durante o periodo. As despesas com materiais de manutencdo e reparos por ASK aumentaram 11,4%, em
decorréncia da realizagdo da manutencao programada de aeronave.

Os custos com prestacao de servicos, que incluem servicos aeroportudrios de apoio em solo e despesas com
concessdes de uso de areas em aeroportos, aumentaram em 27,0%, ou R$2,9 milhoes, devido a um aumento de
24 para 28 cidades atendidas e um aumento de 19,6% em decolagens. As despesas com prestacdo de servicos
por ASK aumentaram 7,0%.

As despesas comerciais e com publicidade aumentaram 38,7%, ou R$15,1 milhoes, devido a um maior volume de
vendas realizadas por agéncias de viagens, ao aumento das despesas com publicidade e ao aumento das despesas
incorridas com o pagamento de comissdes devidas a administradoras de cartdes de crédito, decorrentes do
aumento das receitas de passageiros. Efetuamos a maioria de nossas vendas de passagens por meio de nosso site
na Internet (70,8% no primeiro trimestre de 2004) e nosso call center (10,6% no primeiro trimestre de 2004). As
agéncias de viagens responderam por 72,6% de nossas vendas pela Internet no primeiro trimestre de 2004. As
despesas comerciais e com publicidade por ASK aumentaram 16,8% em decorréncia desses fatores.

Os custos com tarifas de pouso e decolagem aumentaram em 21,9%, ou R$2,5 milhdes, devido a um aumento de
19,6% em decolagens e por um aumento de 1,9% no valor médio das tarifas de pouso e decolagem. As despesas
com tarifas de pouso e decolagem por ASK aumentaram em 2,6%.

As despesas com depreciacdo e amortizacdo aumentaram em 95,6%, ou R$2,3 milhdes, devido a um aumento de
113,9% em nosso estoque de pecas sobressalentes e, em menor medida, a um aumento de 53,4% em nossos
eguipamentos de tecnologia de informacéo, devido a expansao de nossas operacoes. As despesas com depreciacdo e
amortizacao por ASK aumentaram em 64,7 %, devido ao aumento no valor dos ativos sujeitos a depreciacdo.

As outras despesas operacionais aumentaram em 13,2%, ou R$1,2 milhdo, devido a um aumento em despesas
gerais e administrativas decorrentes da expansdo de nossas operacdes. Outras despesas operacionais por ASK
diminuiram em 4,7%.

Outras Receitas (Despesas) Financeiras. Despesas com juros e despesas financeiras diminuiram em R$10,7 milhdes, devido a

rendas financeiras decorrentes de maiores saldos de caixa e registro de ganhos de R$1,0 milhdo com hedge em contratos de
swap de taxa de cambio, o que resultou em receitas financeiras liquidas de R$1,0 milhdo durante o trimestre.
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Exercicio social de 2003 comparado com exercicio social de 2002

Nosso lucro liquido registrado no exercicio social de 2003 aumentou para R$113,0 milhdes, um aumento de R$109,1
milhdes em relagdo ao valor de R$4,0 milhdes registrado em 2002. Registramos lucro operacional bruto de R$231,5
milhdes, um aumento de R$208,7 milhdes em relacdo a 2002, e nossa margem bruta de lucro operacional foi de
16,5%, comparado com 3,4% em 2002. O imposto de renda e a contribuicao social aumentaram para R$56,6
milhdes em 2003, comparado com R$1,4 milhdo em 2002, refletindo o aumento de 3.054,7% no lucro operacional,
para R$169,6 milhdes. Nossa carga tributaria efetiva foi de 33,3% em 2003, comparada com 26,0% em 2002.

O detalhamento da variacdo de RASK e CASK, de 2002 para 2003 estad descrito abaixo, sendo que as variacdes
expressas em porcentagens sao baseadas em valores ndo arredondados:

Exercicio Social encerrado em Percentual de
31 de dezembro de Variacao Receita Liquida
(em centavos de R$ por ASK) (%) (2003)
2003 2002
Receita operacional bruta 19,9 141 41,1% -
Receita operacional liquida 18,6 13,4 38,8% 100%
Custo dos servicos prestados e despesas operacionais:
Com pessoal 1,83 1,54 18,6% 9,8%
Combustivel e lubrificantes 4,36 2,61 67,0% 23,4%
Arrendamento de aeronaves 2,51 2,59 3,1)% 13,5%
Arrendamento suplementar de aeronaves 1,21 1,36 (11,3)% 6,5%
Seguro de aeronaves 0,34 0,46 (25,2)% 1,8%
Material de manutencéo e reparo 0,56 0,32 74,5% 3,0%
Prestacao de servicos 0,78 0,94 (16,9)% 4,2%
Comerciais e publicidade 2,54 1,91 32,8% 13,7%
Tarifas de pouso e decolagem 0,64 0,65 (1,9)% 3,4%
Depreciacdo e amortizacdo 0,19 0,17 13,7% 1,0%
Outras despesas 0,57 0,42 36,4% 3,1%
Total de custos dos servicos e despesas operacionais 15,53 12,97 19,7% 83,5%
Custo por horas voadas 14,85 12,03 23,4% -
Taxa de ocupagao break-even 54,2% 61,3% (11,6)% -

Receitas Operacionais Brutas. As receitas operacionais aumentaram em 109,3%, ou R$781,8 milhdes, devido
principalmente ao aumento em receitas de transporte de passageiros. O aumento em receitas de transporte de
passageiros decorreu principalmente de um aumento de 43,2% das decolagens, do aumento de 1,7 ponto
percentual na taxa de ocupacao, de 62,5% para 64,2%, e de um aumento de 35,8% em nosso yield. O aumento
nas receitas foi proporcionado, também, pelo aumento no nimero médio de aeronaves em servico, de 15,3 para
21,6. Outras receitas operacionais aumentaram em R$21,9 milhdes, principalmente em decorréncia do aumento
da receita auferida com a prestacao de servicos de transporte de cargas.

Impostos e Contribuicoes. Impostos e contribuicoes sobre a receita bruta aumentaram em 156,8%, ou R$59,1
milhdes, devido principalmente ao aumento da base de célculo decorrente do aumento da receita bruta e também
ao aumento da aliquota do PIS, de 0,65% para 1,65%.

Receitas Operacionais Liquidas. As receitas operacionais aumentaram em 106,6%, ou R$722,7 milhdes, devido
principalmente ao aumento das receitas auferidas com passageiros. As receitas operacionais por ASK (RASK)
aumentaram em 38,8%, passando de 13,4 centavos de real para 18,6 centavos de real em 2003.
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Custos de Servicos Prestados e Despesas Operacionais. Os custos e despesas operacionais aumentaram em 78,5%,
ou R$514,0 milhoes, devido principalmente a operacao de 6,3 aeronaves adicionais em média durante 2003, em
funcdo do crescimento planejado de capacidade. Além disso, o incremento dos custos operacionais decorreu de
um maior numero de decolagens durante o ano, bem como do aumento no preco do combustivel e das despesas
com vendas e publicidade. Nossa capacidade operacional aumentou em 49,1%, para 7,53 bilhdes de ASK, devido
a um aumento na capacidade de vendas e um aumento na utilizacdo de aeronaves em 4,1%. Os custos e
despesas operacionais por ASK (CASK) aumentaram em 19,7%, para 15,53 centavos de real, devido
principalmente ao aumento nas despesas com combustiveis e nas despesas com vendas e publicidade,
parcialmente compensado por termos distribuido nossos custos fixos por uma frota maior e por uma diminuicao
no valor médio de nossos prémios de seguro.

Os custos com pessoal aumentaram em 76,8%, ou R$59,8 milhdes, devido ao aumento de 18,4% no numero de
funcionarios efetivos, de 2.072 para 2.453, e ao dissidio de 7,8%, além de provisdes de R$19,1 milhdes para
nosso plano de participacao nos resultados. Os custos com pessoal por ASK aumentaram 18,6%, devido ao
aumento salarial e as provisdes efetuadas para o plano de participacao de resultados, parcialmente compensadas
por uma maior produtividade e por uma maior capacidade.

Os custos com combustiveis e lubrificantes aumentaram em 149,1%, ou R$196,4 milhoes, principalmente devido
ao consumo de 100,4 milhdes de litros de combustivel adicionais, um aumento de 61,2% no nosso consumo total
de combustivel em relacdo a 2002, bem como ao aumento do custo médio por litro de combustivel, de 54,5%.
Os custos com combustiveis e lubrificantes por ASK aumentaram 67,0% devido principalmente ao aumento do
custo médio por litro de combustivel.

Os custos com arrendamento mercantil de aeronaves aumentaram em 44,4%, ou R$58,1 milhoes, devido a um
aumento no tamanho médio de nossa frota, de 15,3 para 21,6 aeronaves em operacao, parcialmente compensado
por uma valorizacdo de 18,2% do real em relacdo ao dolar durante o ano. Os custos com arrendamento mercantil
de aeronaves por ASK diminuiram 3,1%, devido a uma maior taxa de utilizacdo de aeronaves e a valorizacdo do
real em relacdo ao délar durante o ano.

Os custos com arrendamento suplementar de aeronaves aumentaram em 32,2%, ou R$22,1 milhoes, devido ao
aumento no tamanho médio de nossa frota e também a um aumento de 44,6% nas horas voadas em 2003. As
despesas com arrendamento suplementar por ASK diminuiram 11,3%, devido a uma maior capacidade.

Os custos com seguros de aeronaves aumentaram em 11,5%, ou R$2,7 milhoes, devido ao pagamento de prémio
total maior em uma frota com mais aeronaves, parcialmente compensado por uma valorizacdo de 18,2% do real
em relacdo ao délar durante o ano e por uma diminuicdo no valor médio dos prémios pagos por tais seguros. As
despesas com seguros de aeronaves por ASK diminuiram 25,2%, em decorréncia da valorizacado do real em relacao
ao délar e da diminuicdo no valor médio dos prémios pagos.

Os custos com materiais de manutencao e reparos aumentaram em 160,1%, ou R$25,9 milhdes, devido a servicos
adicionais realizados em uma média de 6,3 aeronaves adicionais, bem como a realizacdo de seis manutencoes
programadas de aeronaves e de reparos. As despesas com materiais de manutencdo e reparos por ASK
aumentaram 74,5%, em decorréncia da realizacdo de mais manuten¢des programadas de aeronaves.

Os custos com prestacdo de servicos, que incluem servicos aeroportudrios de apoio em solo e despesas com
concessdes de uso de dreas em aeroportos, aumentaram em 23,9%, ou R$11,3 milhdes, devido um aumento de 21
para 28 cidades atendidas e um aumento de 43,2% em decolagens. As despesas com prestacdo de servicos por ASK
diminuiram 16,9%, em decorréncia de nossos custos fixos terem sido distribuidos sobre um ndmero maior de ASK.

As despesas comerciais e com publicidade aumentaram 98,0%, ou R$94,7 milhGes, devido a um maior volume de
vendas realizadas por agéncias de viagens, ao aumento das despesas com publicidade e ao aumento das despesas
incorridas com o pagamento de comissdes devidas a administradoras de cartdes de crédito, decorrentes do
aumento das receitas de passageiros. Efetuamos a maioria de nossas vendas de passagens por meio de nosso site
na Internet (57,9% em 2003) e nosso call center (18,5% em 2003). As agéncias de viagens responderam por
75,9% de nossas vendas pela Internet em 2003. As despesas comerciais e com publicidade por ASK aumentaram
32,8% em decorréncia desses fatores.

Os custos com tarifas de pouso e decolagem aumentaram 46,3%, ou R$ 15,2 milhdes, devido a um aumento de
43,2% em decolagens, bem como a um aumento de 1,1% no valor médio das tarifas de pouso e decolagem. As
despesas com tarifas de pouso e decolagem por ASK diminuiram 1,9%, em decorréncia de uma maior taxa de
utilizacdo de aeronaves e de nossos custos fixos terem sido distribuidos sobre um néimero maior de ASK.

63



As despesas com depreciacdo e amortizacdo aumentaram 69,5%, ou R$6,0 milhdes, devido a um aumento de
102,9% em nosso estoque de pecas sobressalentes e, em menor medida, a um aumento de 95,4% em nossos
eguipamentos de tecnologia de informacéo, devido a expansao de nossas operacoes. As despesas com depreciacdo e
amortizacao por ASK aumentaram 13,7 %, devido ao aumento no valor dos ativos sujeitos a depreciagao.

As outras despesas operacionais aumentaram 103,5%, ou R$22,0 milhdes, devido a um aumento em despesas
gerais e administrativas decorrentes da expansdo de nossas operacdes. Outras despesas operacionais por ASK
aumentaram 36,4%, devido a expansao de nossas operacoes.

Outras Receitas (Despesas) Financeiras. Despesas com juros e despesas financeiras aumentaram 254,3%, ou
R$44,4 milhoes, devido a um aumento no financiamento do capital de giro e registro de perdas de R$30,5 milhdes
em fevereiro e marco de 2003 com hedge em contratos de swap de taxa de cdmbio.

Exercicio social de 2002 comparado com exercicio social de 2001

Nosso lucro liquido em 2002 aumentou para R$4,0 milhdes, comparado com um prejuizo de R$5,4 milhoes
registrado em 2001. Registramos lucro operacional de R$22,9 milhdes em 2002, comparado com R$5,3 milhdes
registrado em 2001. O imposto de renda e a contribuicdo social aumentaram para R$1,4 milhdo em 2002,
comparado com R$0,0 em 2001, devido ao nosso lucro operacional de R$5,4 milhdes em 2002, comparado com
prejuizo de R$5,4 milhées em 2001. Nossa carga tributaria efetiva foi de 26,0% em 2002, comparada com 0,0%

em 2001, devido ao resultado negativo registrado em 2001.

O detalhamento da variacdo de RASK e CASK de 2002 para 2001 esta descrito abaixo, sendo que as variacoes
expressas em porcentagens sdo baseadas em valores nao arredondados:

Exercicio Social encerrado em Percentual da
31 de dezembro de Variacao Receita Liquida
(em centavos de R$ por ASK) (%) (2002)
2002 2001

Receita operacional bruta 4.1 12,1 16,7% -
Receita operacional liquida 13,4 11,0 21,8% 100%
Custo dos servicos prestados e despesas operacionais:
Pessoal 1,54 1,59 (3,1)% 11,5%
Combustivel e lubrificantes 2,61 2,19 19,1% 19,4%
Arrendamento de aeronaves 2,59 2,81 (7,.9)% 19,3%
Arrendamento suplementar de aeronaves 1,36 0,13 921,7% 10,1%
Seguro de aeronaves 0,46 0,36 27,1% 3,4%
Material de manutencao e reparo 0,32 0,23 40,2% 2,4%
Prestacao de servicos 0,94 0,89 5,7% 7.0%
Comerciais e publicidade 1,91 1,69 13,3% 14,3%
Tarifas de pouso e decolagem 0,65 0,70 7.1% 4,8%
Depreciacdo 0,17 0,15 15,7% 1,3%
Qutras despesas 0,42 0,03 1127,7% 3,1%
Total de custos dos servicos e despesas operacionais 12,97 10,78 20,4% 96,6%
Custo por horas voadas 12,03 9,30 29,5%
Taxa de ocupagao Break-even 61,3% 60,1% 2,0%
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Receitas Operacionais Brutas. As receitas operacionais brutas aumentaram 183,4%, ou R$463,1 milhoes, devido
principalmente ao aumento da receita de transporte de passageiros. O aumento das receitas de transporte de
passageiros decorreu principalmente do aumento de 113,0% das decolagens, um aumento de 2,4 pontos
percentuais em nossa taxa de ocupacao, de 60,1% para 62,5%, e do aumento de 14,7% em nosso yield. O
aumento da receita foi proporcionado, também, pelo aumento no numero médio de aeronaves em operacdo, de
7,7 para 15,3. Outras receitas aumentaram em R$18,1 milhdes, devido ao aumento de nossas receitas
operacionais auferidas com o servico de transporte de carga.

Impostos e Contribuicdes. Impostos e contribuicoes sobre a receita aumentaram em 71,1%, ou R$15,7 milhoes,
devido principalmente ao aumento nas receitas operacionais brutas.

Receitas Operacionais Liquidas. As receitas operacionais aumentaram em 194,1%, ou R$447,4 milhdes, devido
principalmente ao aumento da receita de transporte de passageiros. As receitas operacionais por ASK aumentaram
em 21,8%, passando de 11,0 centavos de real para 13,4 centavos de real em 2002.

Custos de Servicos Prestados e Despesas Operacionais. Os custos e despesas operacionais aumentaram 190,8%,
ou R$429,8 milhoes, devido principalmente a operacdo de uma média de 7,6 aeronaves adicionais, as quais nos
proporcionaram maior capacidade. A capacidade operacional aumentou 141,5% para aproximadamente
5,05 bilhdes de ASK, devido ao aumento da nossa capacidade e um aumento de 15,0% na utilizacdo de nossas
aeronaves. Os custos e despesas operacionais por ASK aumentaram em 20,4%, para 12,97 centavos de real,
devido principalmente ao aumento do custo de combustivel e despesas comerciais e com publicidade.

Os custos com pessoal aumentaram em 134,1%, ou R$44,6 milhdes, devido a um aumento de 84,8% no numero
de funcionarios efetivos ao final do periodo, de 1.134 para 2.072, e ao dissidio de 8,9%. Os custos com pessoal
por ASK diminuiram em 3,1%, como resultado da melhora de produtividade.

Os custos com combustiveis e lubrificantes aumentaram em 187,8%, ou R$86,0 milhdes, principalmente devido
ao consumo de 86,2 milhdes de litros de combustiveis adicionais, um aumento de 110,7% No NOSSO CONSUMO
total de combustivel, bem como a um aumento de 35,6% no preco médio do litro de combustivel. Os custos com
combustiveis e lubrificantes por ASK aumentaram em 19,1%, principalmente devido ao aumento no preco médio
do litro de combustivel.

Os custos com arrendamento mercantil de aeronaves aumentaram em 122,3%, ou R$71,9 milhdes, devido a um
aumento no tamanho médio de nossa frota, de 7,7 para 15,3 aeronaves em operacao, incluindo a introducao de
trés aeronaves Boeing 737-800 Next Generation, as quais possuem 177 assentos, e a desvalorizacdo de 52,3% do
real em relagcdo ao dolar durante o ano. Os custos com arrendamento mercantil de aeronaves por ASK diminuiram
7,9%, devido a maior produtividade de nossas aeronaves, a uma maior participacdo de aeronaves Boeing 737-800
Next Generation em nossa frota e também ao aumento da taxa da ocupacao, de 60,1% para 62,5%.

Os custos com arrendamento suplementar de aeronaves aumentaram em 2.368,6%, ou R$65,9 milhdes, devido a
um aumento no tamanho médio de nossa frota, e também a um aumento de 124,7% nas horas voadas em 2002.
Os custos com arrendamento suplementar de aeronaves por ASK aumentaram em 921,7%, devido a uma maior
taxa de utilizacdo de aeronaves.

Os custos com seguros de aeronaves aumentaram em 206,9%, ou R$15,6 milhdes, devido ao pagamento de
prémios totais maiores em uma frota com mais aeronaves e a desvalorizacdo de 52,3% do real em relacdo ao
dolar durante o ano. Os custos com seguros de aeronaves por ASK aumentaram 27,1%, devido principalmente a
desvalorizacao do real.

Os custos com materiais de manutencao e reparos aumentaram 238,6%, ou R$11,4 milhdes, devido a servicos de
verificacdo programada de aeronaves e reparos de duas turbinas em 2002. As despesas com materiais de
manutencao e reparos por ASK aumentaram 40,2%, devido a realizacao de reparos em turbinas.

Os custos com servicos prestados aumentaram 155,2%, ou R$28,8 milhoes, devido a um aumento no nimero de

cidades em que operamos, de 16 para 21, e a um aumento de 113,0% da freqUéncia de voos. As despesas com
servigos prestados por ASK aumentaram 5,7%, devido a expansao de nossas operagoes.
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As despesas comerciais e com publicidade aumentaram em 173,7%, para R$61,3 milhdes, devido a um maior
volume de vendas realizadas por agéncias de viagens, ao aumento das despesas com publicidade e ao aumento
das despesas incorridas com o pagamento de comissdes devidas a administradoras de cartdes de crédito,
decorrente do aumento das receitas de passageiros. Efetuamos a maioria de nossas vendas de passagens por meio
de nosso site na Internet (46,4% em 2002) e do nosso call center (25,7% em 2002). As agéncias de viagem
responderam por 57,4% de nossas vendas pela Internet em 2002. As despesas comerciais e com publicidade por
ASK aumentaram 13,3% como resultado desses fatores.

Os custos com tarifas de pouso e decolagem aumentaram 124,3%, ou R$ 18,2 milhdes, devido a um aumento de
113,0% nas decolagens e um aumento de 5,3% no valor médio das tarifas de pouso e decolagem. As despesas
com tarifas de pouso e decolagem por ASK diminuiram 7,1%, devido a maior produtividade de nossas aeronaves e
ao aumento de nossa taxa de ocupacao.

As despesas com depreciacdo e amortizacdo aumentaram 179,5%, ou R$5,5 milhdes, devido a um aumento de
82,5% no estoque de pecas de aeronaves sobressalentes e a um aumento de 137,3% em nossos equipamentos
de tecnologia de informacao decorrentes da expansdo de nossas operacdes. As despesas com depreciacdo e
amortizacao por ASK aumentaram 15,7 %, devido ao aumento no valor dos ativos sujeitos a depreciacao.

As outras despesas operacionais aumentaram 2.866,4%, ou R$20,6 milhdes, devido a um aumento das despesas
gerais e administrativas decorrentes da expansao de nossas opera¢des e do nimero de passageiros atendidos.
Outras despesas operacionais por ASK aumentaram 1.127,7% em decorréncia da expansdo de nossas operagoes.

Outras Receitas (Despesas) Financeiras. Despesas financeiras aumentaram 63,4%, ou R$6,8 milhdes, devido a um
aumento no financiamento do capital de giro, a uma perda de R$49,6 milhdes, decorrente do efeito de
desvalorizacdo do real em relacdo ao délar, parcialmente compensada por um ganho de R$5,6 milhdes, registrado
em contratos futuros de moeda estrangeira que foram utilizados para hedge em relacdo a pagamentos futuros
decorrentes de contratos de arrendamento mercantil.

Liquidez e Recursos de Capital

Para administrar nossa liquidez, levamos em conta nosso caixa e disponibilidades, bem como nossas contas a
receber. Nossas contas a receber sdo afetadas pelos prazos de recebimento de nossos recebiveis de cartoes de
crédito. Nossos clientes podem adquirir passagens efetuando pagamentos parcelados em cartdes de crédito,
normalmente gerando um intervalo de um a dois meses entre o pagamento de nossas despesas e o efetivo
recebimento das receitas de nossos servicos. Quando necessario, obtemos empréstimos para financiar nosso
capital de giro, os quais podem ser garantidos por nossos recebiveis. Em 31 de marco de 2004, registramos caixa
e disponibilidades de R$191,6 milhdes e contas a receber de R$216,9 milhdes, comparado com caixa e
disponibilidades de R$146,3 milhdes e contas a receber de R$240,6 milhdes em 31 de dezembro de 2003.

Em 31 de marco de 2004, contdvamos com quatro linhas de crédito rotativo, as quais permitiam a tomada de
empréstimos até R$150 milhdes. Duas destas linhas de crédito rotativo sdo garantidas por nossos recebiveis de
cartdes de crédito e nos permitem contrair empréstimos até o limite total de R$123,0 milhdes. Em 31 de marco de
2004, o saldo devedor decorrente desta linha de crédito era de R$49,5 milhdes. Outra linha de crédito, garantida
por recebiveis de agéncias de viagens, nos permite contrair empréstimos até o limite total de R$7,0 milhdes. Em
31 de marco de 2004, o saldo devedor decorrente desta linha de crédito era de R$4,0 milhdes. A outra linha de
crédito é garantida por notas promissérias e nos permite contrair empréstimos até o limite total de
R$20,0 milhdes. Em 31 de marco de 2004, o saldo devedor decorrente desta linha de crédito era de
R$5,0 milhdes.

Atividades Operacionais. Dependemos principalmente do fluxo de caixa de nossas operacdes para obtermos
capital de giro para operagdes atuais e futuras. O fluxo de caixa de operacdes correntes totalizou R$81,1 milhdes
em 2003, R$17,0 milhdes em 2002 e foi negativo em R$19,2 milhdes em 2001. O fluxo de caixa de operacoes
correntes totalizou R$32,9 milhdes durante o trimestre encerrado em 31 de marco de 2004, comparado com um
valor negativo de R$49,4 milhdes durante o trimestre encerrado em 31 de mar¢o de 2003. O aumento no fluxo
de caixa operacional nos periodos mencionados deve-se principalmente ao crescimento de nossos negdcios. O
fluxo liquido proveniente de financiamentos e investimentos foi de R$55,7 milhdes em 2003 e foi negativo em
R$12,7 milhdes em 2002. Durante o trimestre encerrado em 31 de marco de 2004, o fluxo liquido proveniente de
financiamentos e investimentos foi de R$12,5 milhdes.
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Nosso fluxo de caixa operacional é afetado pelas obrigacdes constantes dos contratos de arrendamento mercantil
operacionais que celebramos, que determinam o pagamento de arrendamento suplementar, em valores minimos
determinados. Em 31 de marco de 2004, registramos R$24,2 milhdes em despesas com arrendamento suplementar de
aeronaves. Durante os proximos trés anos, continuaremos a despender montantes adicionais a titulo de arrendamento
suplementar, calculados com base no tamanho de nossa frota atual e o numero de horas de véo. O montante que
seremos obrigados a despender a titulo de arrendamento suplementar serd afetado por diversos fatores, além do
tamanho de nossa frota e do nimero de horas de vdo, dentre os quais as alteracdes nos precos dos servicos de
manutencao e a possibilidade de substituir os pagamentos de arrendamento suplementar por outras formas de garantia.

Investimentos. Durante o trimestre encerrado em 31 de marco de 2004, o investimento em bens do ativo permanente
foi de R$6,9 milhGes, o qual incluiu investimentos de R$4,2 milhoes relacionados a aquisicao de pecas de aeronave.

Durante 2003, o investimento em bens do ativo permanente foi de R$38,0 milhdes, o qual incluiu investimentos
de R$20,3 milhoes relacionados a aquisicdo de pecas de aeronave. O investimento em aperfeicoamento de
instalacoes e aquisicdo de equipamentos foi de R$17,7 milhoes.

Durante 2002, o investimento na aquisicao de bens do ativo permanente foi de R$22,4 milhdes, dos quais
investimos R$16,9 milhdes na aquisicao de pecas de reposicao. O investimento na aquisicdo de outros bens e
eguipamentos, incluindo aquisicoes de equipamentos de solo e aperfeicoamento de instalacoes, foi de R$5,5 milhdes.

Fontes de Financiamentos. As fontes de financiamentos durante o trimestre encerrado em 31 de marco de 2004,
consistiram principalmente de empréstimos de curto prazo, no montante de R$19,6 milhdes. Durante 2003, as
principais fontes de financiamentos consistiram de empréstimos de curto prazo, no montante de R$16,1 milhdes e
da emissao de acdes preferenciais de emissdo da Gol Transportes Aéreos, integralizadas pelo valor de R$94,2
milhdes. As fontes de financiamentos durante 2002 consistiram principalmente da reducdo de nosso
endividamento de curto prazo, em R$14,2 milhdes e da emissdo de R$16,5 milhdes em acdes ordinarias de
emissdo da Gol Transportes Aéreos. Nao houve distribuicdo de dividendos em relacdo ao exercicio social de 2002.
Com relacao ao exercicio social de 2003, declaramos dividendos no montante de R$26,5 milhdes, os quais foram
registrados como passivo exigivel e posteriormente distribuidos aos acionistas em marco de 2004. De acordo com
nosso Estatuto Social, no minimo 25% de nosso lucro liquido ajustado, calculado de acordo com a legislacao
societaria e as praticas contadbeis brasileiras, registrado no exercicio social anterior, deve ser distribuido como
dividendo obrigatério. Veja "Dividendos e Politica de Dividendos — Dividendo Obrigatério”.

Recursos Financeiros. Normalmente, financiamos a operacdo de nossas aeronaves mediante arrendamentos mercantis
operacionais. Apesar de acreditarmos que financiamentos ou arrendamentos operacionais estardo acessiveis para
possibilitar a contratacdo de novas aeronaves no futuro, nao podemos assegurar que poderemos obter financiamentos
em termos que nos sejam aceitaveis, ou mesmo que poderemos obter qualquer tipo de financiamento. Caso nédo
possamos obter financiamentos, podemos ser obrigados a modificar nosso plano de aquisicdo de novas aeronaves ou
incorrer em custos maiores do que os esperados. Continuaremos a precisar de financiamentos de capital de giro devido
ao fato de que nossos clientes optam por fazer pagamentos parcelados ao comprar passagens usando cartdes de
crédito. Temos trés linhas de crédito que sdo garantidas por esses recebiveis. Esperamos cumprir com nossas obrigacoes
a medida em que estas se tornem devidas, usando recursos de caixa e recursos gerados por nossas operacoes,
complementados pela contratacdo de linhas de crédito de curto prazo, se necessario.

Atualmente possuimos autorizacao do DAC para operar 25 aeronaves. Nossos planos de crescimento contemplam
operar aproximadamente 69 aeronaves até o final de 2010.

Assinamos um contrato com The Boeing Company com pedidos de compra de mais 15 aeronaves 737-800 Next
Generation, juntamente com opcdes de compra de mais 28 aeronaves 737-800 Next Generation. Os pedidos de
aeronaves tém entregas previstas para ocorrer entre 2007 e 2009, e as opcdes de compra sao exerciveis para entregas
no periodo entre 2005 e 2010. Os desembolsos contratados para a aquisicao destas aeronaves, com base em precos
preestabelecidos, incluindo valores estimados para reajustes contratuais e pagamentos iniciais, sdo de US$8,5 milhoes
em 2004, US$55,1 milhdes em 2006, US$334,6 milhdes em 2007, US$264,7 milhdes em 2008 e US$197,7 milhdes
em 2009, sendo que nao existem desembolsos contratados para o ano de 2005. Esperamos fazer os pagamentos
iniciais de aquisicao destas aeronaves utilizando recursos provenientes das receitas de nossas operacoes, da Oferta
Global e de empréstimos contratados por meio de linhas de crédito de curto prazo e/ou financiamento junto ao
fornecedor. Esperamos financiar o saldo do preco de aquisicao do Boeing 737-800 Next Generation por meio de
uma combinacao de fontes tais como disponibilidades decorrentes de nossas operacoes, contratos de financiamento
a juros baixos, garantidos pelo U.S. Ex-Im Bank, operagdes de venda e arrendamento junto ao proprio fornecedor
(sale and leaseback), ofertas adicionais de acdes ou de instrumentos de divida e/ou financiamento junto ao
fornecedor. No entanto, ndo temos como assegurar que financiamentos para a aquisicdo das novas aeronaves
poderdo ser obtidos em termos aceitaveis, ou mesmo que poderado ser obtidos em quaisquer termos.
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Obrigac¢oes Contratuais

Nossas obrigacdes contratuais de pagamento em 31 de dezembro de 2003 incluem as seguintes (em milhdes de reais):

Pagamentos devidos por periodo

Menos de 1 Mais de 5
Total ano 1a 3 anos 3 a5anos anos
Arrendamentos mercantis operacionais 910,0 183,5 370,9 288,9 66,7
Outros arrendamentos 57,9 10,1 20,0 19,4 8,4
Empréstimos de curto prazo 38,9 38,9 - - -
Obrigacdes de longo prazo 8,0 1,8 5,6 0,6 -
Total 1.014,8 234,3 396,5 308,9 75,1

Obrigagoes Nao Incluidas no Balango

Nenhuma de nossas operacoes de arrendamento mercantil esta refletida em nosso balanco. Somos responsaveis nos
termos dos nossos contratos de arrendamento mercantil pela manutencao, seguro, constituicdo de depdsitos em
garantia e outros custos associados com a operacao destas aeronaves. No entanto, ndo nos comprometemos a pagar
qualquer valor residual ou concedemos qualquer outra garantia para nossos credores nos termos destes contratos.

Principais Politicas Contabeis

A preparacdo de nossas demonstracoes financeiras consolidadas conforme a Lei das Sociedades por Acdes e as
praticas contabeis adotadas no Brasil fazem com que nossa administracdo adote politicas contabeis e faca estimativas
e julgamentos para determinar os valores registrados em nossas demonstracdes financeiras e respectivas notas
explicativas. Buscamos manter um procedimento de revisdo nossas politicas contabeis e de avaliacdo da adequacao
das estimativas necessérias para a producao de nossas demonstracoes financeiras. Acreditamos que nossas
estimativas e julgamentos sao razodveis, entretanto os resultados efetivos e o tempo de reconhecimento de tais
montantes pode diferir das nossas estimativas. Adicionalmente, estimativas normalmente necessitam de constantes
ajustes baseados em novas circunstancias e o recebimento de informacdes atualizadas ou mais precisas.

As principais politicas contabeis e estimativas sao definidas como aquelas que refletem julgamentos e incertezas relevantes e
potencialmente resultam em conclusdes consideravelmente diferentes, sob diferentes premissas e condicoes. As politicas e
estimativas discutidas abaixo foram revistas com nossos auditores independentes. Para uma discussao desta e de outras
politicas contébeis veja as notas explicativas de nossas demonstracoes financeiras consolidadas auditadas.

Receitas de transporte de passageiros. Vendas de passagens sao inicialmente registradas como um passivo exigivel
de curto prazo, decorrente da responsabilidade contratual de realizar o transporte aéreo. A receita é reconhecida
guando o transporte é efetivamente prestado ou quando do vencimento de uma passagem nao utilizada.

Contabilizacdo de ativos de vida til longa. Ao contabilizarmos ativos de vida Util longa, adotamos determinadas
premissas sobre a vida Util esperada, os valores residuais projetados e o potencial de depreciacdo. Nossos ativos de
vida 0til longa sao analisados de modo a determinar qualquer diminuicao de valor quando os fatos e as circunstancias
indicam que os ativos podem ter sido inutilizados e o fluxo de caixa ndo descontado estimado, a ser gerado por tais
ativos, sdo menores do que o montante de tais ativos. Indicadores incluem prejuizos operacionais, fluxos de caixa
negativos, quedas significativas no valor de mercado ou mudancas tecnoldgicas. Caso ocorra alguma inutilizacdo ou
reducao de valor de ativos, qualquer perda é medida pela comparacdo do valor econémico de tais ativos com o valor
contabil liquido. Uma vez que nossos ativos sao relativamente novos e que continuamos a ter fluxo de caixa positivo,
nao identificamos qualquer diminuicdo de valor relativa a ativos de vida Util longa até o presente.

Instrumentos derivativos para hedge de precos de combustivel e taxa de cdmbio. Utilizamos instrumentos financeiros
derivativos para poder gerenciar o risco de variacdo de preco de combustivel e da taxa de cdmbio. Os contratos sao
contabilizados a valor de mercado em nossas demonstracdes financeiras, e qualquer ganho ou perda auferido nos
termos destes contratos sao contabilizados como receita ou despesa financeira. Precos a termo de combustivel séo
estimados através da observacdo de precos futuros de commodities similares, tal como petréleo e ajustados baseados
nas variagdes destas commodities similares. Visto que a maioria de nossos hedges tem prazo médio de liquidacdo de
3 meses, a variacao entre estimativas e precos reais sao reconhecidas em um curto periodo de tempo.
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Provisées para Contingéncias. As provisdes para contingéncias sao feitas com base em decisdes feitas por nossa
administracdo. Somos parte em diversos processos judiciais e procedimentos administrativos a respeito de diversas
guestdes que surgiram no curso normal dos negdcios. Provisionamos valores para fazer frente a perdas
decorrentes de resultados adversos nestes processos e procedimentos, quando a expectativa de perda é provavel e
pode ser estimada de forma razoavel. Para tanto, levamos em conta a opinido dos advogados que contratamos.
As provisoes sao ajustadas em funcdo das mudancas nas circunstancias relativas as questdes sob disputa e sao
aumentadas em decorréncia do surgimento de novas questdes controversas. Apesar de entendermos que o
montante atual de provisdes é adequado, mudancas futuras podem afetar esta determinacéo.

Perspectivas para 2004

Esperamos expandir nossas operacOes através do aumento de vOos nas rotas domésticas ja existentes,
acrescentando novas rotas domésticas onde houver potencial de mercado suficiente e expandindo nossas
operacoes para centros de alto trafego em outros paises da América do Sul. Solicitamos a aprovacdo de uma rota
entre Sdo Paulo (Aeroporto Internacional de Guarulhos) e Buenos Aires (Aeroporto Internacional de Ezeiza).
Esperamos ser comunicados de uma decisao a respeito de nossa solicitagdo durante o segundo semestre de 2004.
Como em anos anteriores, em 2004 também nos concentraremos em manter Nnossos baixos custos operacionais e
buscaremos manter nossas operacoes eficientes.

Dada a demanda por nossos servicos, acreditamos que continuaremos a ter oportunidades de crescimento
significativo. Atualmente, estao sob andlise do DAC solicitacdes para operarmos rotas adicionais e novas frequéncias
de v6os. Esperamos que nossa capacidade operacional aumente em 15% com a importagdo de até cinco novas
aeronaves em 2004, as quais aumentardo nossa disponibilidade de ASK e nossos custos e despesas operacionais em
bases absolutas. Espera-se que nossos custos operacionais sejam ligeiramente maiores em 2004, influenciados por
precos de combustivel mais altos e oscilacdes na taxa de cambio, compensada pela distribuicdo de nossos custos fixos
por um maior nimero previsto de ASK. Planejamos usar nossos programas de hedge de cambio e de precos de
combustivel para nos proteger de oscilacdes de curto prazo no preco do petréleo e na taxa de cambio.

Informagoes Qualitativas e Quantitativas sobre Riscos de Mercado

Os riscos inerentes a nossas obrigacdes contratuais sensiveis a riscos de mercado sdo as perdas potenciais
decorrentes de alteracdes adversas nos precos de combustiveis, taxas de cambio e taxas de juros.

Combustivel. Nossos resultados operacionais sao afetados por mudancas no preco e disponibilidade de
combustivel. Para administrar o risco de preco, contratamos instrumentos derivativos de variacdo de preco de
petréleo. Todos o0s nossos instrumentos derivativos devem ter liquidez a tal ponto que nos permita ajustes de
posicdo e tenham precos que sejam amplamente negociados. Evitamos concentracdo de crédito. Todos os
contratos sdo liquidados mensalmente. N&o adquirimos ou contratamos instrumentos derivativos para fins
especulativos ou de investimento. Em 31 de dezembro de 2003, contratamos instrumentos derivativos de petrdleo
bruto, correspondendo a até 103.000 barris de petréleo. O valor de mercado de tais instrumentos era minimo,
uma vez que foram contratados proximo do final de 2003. O risco de mercado é estimado em um aumento
hipotético de 10% por litro de combustivel, em 31 de marco de 2004. Baseado na projecdo de uso de
combustivel de 2004, tal aumento resultaria em um aumento no custo de combustivel de aproximadamente
R$39,6 milhdes em 2004, nao considerando o efeito de nossos contratos derivativos.

Cémbio. Uma parte significativa de nossos custos e despesas operacionais, tal como servicos de manutencdo de
aeronaves e turbinas, pagamentos de arrendamentos mercantis e seguros de aeronaves, sao denominados ou
atrelados ao dolar. Para gerenciar o risco de cambio, celebramos contratos de derivativos com diversas partes para
nos proteger contra possiveis desvalorizaces do real em relacdo ao dolar. Em 31 de dezembro de 2003, tinhamos
contratos futuros de cadmbio em vigor, que tinham um valor nocional de R$75,0 milhdes e um valor estimado de
mercado de R$2,0 milhdo. Em 31 de marco de 2004, como exemplo da medida de nosso risco decorrente de
nossa exposicdo em moeda estrangeira, o potencial aumento das despesas com servicos de manutencao de
aeronaves e turbinas, pagamentos de contratos de arrendamento mercantil operacional e seguros de aeronaves,
decorrente de uma desvalorizacao hipotética de R$0,10 do real em relacdo ao dolar seria de aproximadamente
R$25,6 milhdes em 2004, nao considerando o efeito de nossos instrumentos derivativos.

Juros. Nossos resultados sao afetados por alteragdes nas taxas de juros devido ao impacto que tais alteracdes tém
nas despesas relativas a juros de instrumentos de renda variavel, contratos de arrendamento mercantil de taxa
variavel e remuneracdo de rendimento gerada pelo nosso saldo de caixa e de investimentos. Em 31 de dezembro
de 2003, 20% de nossas despesas com arrendamento de aeronaves tinham taxas de juros varidveis. Caso as taxas
de juros médias sejam 10% superiores em 2004 do que em 2003, nossas despesas com juros aumentariam
aproximadamente R$8,9 milhdes. Caso as taxas de juros médias sejam 10% inferiores em 2004 do que em 2003,
nossas receitas financeiras diminuiriam aproximadamente R$2,0 milhdes. Tais montantes foram determinados
considerando o impacto de uma taxa de juros hipotética sobre as nossas dividas com taxa flutuante,
arrendamentos mercantis com taxa flutuante e saldos de caixa em 31 de dezembro de 2003.
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VISAO GERAL DO SETOR

A maioria dos servicos de transporte de passageiros de longa distdncia dentro do Brasil é fornecida por
companhias rodovidrias interestaduais. Em 2002, a aviacao civil brasileira transportou mais de 30 milhdes de
passageiros, comparado com cerca de 130 milhdes de passageiros transportados por companhias rodovirias
interestaduais em 2000 (ultimo dado publico disponivel), de acordo com o Departamento de Transportes
Rodovidrios. O Brasil ndo possui servicos significativos de transporte ferroviario interestadual de passageiros.

A aviacgao civil brasileira é dividida predominantemente entre quatro categorias:

e Linhas aéreas domésticas, que fornecem servigos de transporte publico regular dentro do Brasil e operam
principalmente com grandes aeronaves entre as maiores cidades.

e Linhas aéreas regionais, que fornecem servicos de transporte publico regular dentro do Brasil, geralmente
conectando cidades menores com cidades maiores. Tipicamente, companhias aéreas regionais operam
com aeronaves menores, bem como com jatos regionais e turboélices.

e Linhas aéreas de voos fretados (charter), que fornecem servicos de transporte nao regular.
e Linhas aéreas internacionais, que operam servicos de transporte aéreo internacional regular para e do Brasil.

O mercado de linhas aéreas regulares no Brasil compreende dois principais tipos de passageiros: passageiros em
viagens de negdcios e passageiros em viagens de lazer. Passageiros em viagens de negécios geralmente ddo valor
a fatores como frequéncia dos véos, confiabilidade, disponibilidade de voos diretos, extensdo da area servida e
diferencial dos servicos, e sao cada vez mais sensiveis a precos. Passageiros em viagens de lazer geralmente dao
mais importancia aos precos e tendem a ser mais flexiveis ao programar suas viagens.

Tendo em vista que o transporte aéreo tradicionalmente esteve acessivel apenas para as camadas sociais de alta
renda da populacdo brasileira, entendemos que nosso modelo de negocio de baixo custo e baixa tarifa tem o
potencial de aumentar significativamente a utilizacdo do transporte aéreo. De acordo com o DAC, ocorreram
cerca de 30 milhdes de embargues no Brasil em 2002, entre uma populacdo que, conforme os dados do IBGE,
totalizou aproximadamente 175 milhdes de pessoas. A titulo de comparacdo, os Estados Unidos, com uma
populacdo total de aproximadamente 293 milhdes de pessoas de acordo com o censo populacional norte-
americano mais recente, registrou mais de 700 milhdes de passageiros embarcados em 2002, de acordo com o
Departamento de Transporte dos Estados Unidos da América.

O setor de viagens de negdcios é o maior e mais lucrativo segmento do setor de transporte aéreo no Brasil. De
acordo com o DAC, as viagens de negocios representam aproximadamente 70% do total da demanda no Brasil
para voos aéreos domésticos, um ndmero que acreditamos que seja significativamente maior do que a proporcao
de viagens de negdcios domésticas na aviacao civil internacional. No Brasil, pequenas e médias empresas, que
abrangem um grande segmento de nossa base de clientes, valorizam o recebimento de bons servicos de sua
companhia aérea, equilibrando qualidade e freqiéncia com baixas tarifas.

De acordo com dados coletados junto ao DAC, os voos entre Rio de Janeiro e Sdo Paulo e os voos entre Brasilia e
Sao Paulo responderam por 6,8% de todos os passageiros domésticos (em termos de embarques e desembarques)
tanto em 2001 como em 2002. A tabela a seguir descreve as dez rotas de maior trafego entre pares de cidades,
as quais responderam por 15,9% e 16,5% de todos os passageiros transportados em voéos domésticos no Brasil
(em termos de embarques e desembarques) em 2001 e 2002, respectivamente. Os dez aeroportos de maior
trafego responderam por 72,8% e 73,8% de todo o trafego doméstico em termos de embarques e desembarques
em 2001 e 2002, respectivamente.
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2001

Rotas entre Pares de Cidades

Total de passageiros
(Embarques e desembarques)

Sao Paulo — Congonhas Rio de Janeiro — Santos Dumont 3.149.351
Sao Paulo — Congonhas Curitiba 1.102.884
Brasilia — Int. Brasilia Sao Paulo — Congonhas 1.075.990
Sao Paulo — Congonhas Belo Horizonte — Pampulha 1.009.693
Salvador Sao Paulo — Guarulhos 745.547
Porto Alegre Sao Paulo — Guarulhos 675.216
Rio de Janeiro Sao Paulo — Guarulhos 572.994
Sao Paulo — Congonhas Porto Alegre 528.145
Recife Sao Paulo — Guarulhos 511.010
Brasilia — Int. Brasilia Rio de Janeiro — Galeado 493.286
Total 9.864.116
Fonte: DAC

2002

Rotas entre Pares de Cidades

Total de passageiros
(Embarques e desembarques)

Sao Paulo — Congonhas Rio de Janeiro — Santos Dumont 3.055.490
Brasilia Sao Paulo — Congonhas 1.173.076
Sao Paulo — Congonhas Belo Horizonte — Pampulha 1.124.927
Sao Paulo — Congonhas Curitiba 1.080.276
Sao Paulo — Congonhas Porto Alegre 736.132
Brasilia Rio de Janeiro — Santos Dumont 677.064
Salvador Sao Paulo — Guarulhos 656.259
Belo Horizonte — Pampulha Rio de Janeiro — Santos Dumont 592.578
Porto Alegre Sao Paulo — Guarulhos 562.612
Rio de Janeiro — Galedo Salvador 532.791
Total 10.191.205
Fonte: DAC

A aviacao civil brasileira é atualmente atendida, principalmente, pela Gol e pelas trés companhias aéreas tradicionais:

e Varig, uma companhia aérea que oferece todos os tipos de servico, dentre os quais servicos regulares
tanto em rotas nacionais como internacionais;

e TAM, uma companhia aérea que oferece todos os tipos de servico, dentre os quais servicos regulares
principalmente em rotas nacionais e, em extensao menor, em rotas internacionais; e

e VASP, uma companha aérea que oferece todos os tipos de servico, oferecendo servicos regulares apenas
em rotas nacionais;

Em 2003, a Gol e estas trés companhias aéreas tradicionais descritas acima foram responsaveis por mais de 98%
do mercado de rotas domésticas regulares, aferido por RPK. Iniciamos nossos véos em 2001, e no final do
trimestre encerrado em 31 de margo de 2004 haviamos atingido a marca de 22,5% de participagdo no mercado
doméstico em termos de RPK, de acordo com o DAC. Nossos concorrentes, TAM, Varig e VASP, responderam por
33,3%, 30,4% e 11,8% de participacdo de mercado em 31 de marco de 2004, respectivamente.

Em fevereiro de 2003, a Varig e a TAM iniciaram entendimentos em busca da fusdo de suas operacdes para formar
uma companhia aérea que, uma vez consolidada, contaria com mais de 150 aeronaves e teria mais de 63% de
participacdo de mercado em 31 de marco de 2004, baseado em RPK. Desde entdo, a Varig e a TAM tém operado
com base em um acordo temporario de compartilhamento operacional (code-sharing). Nenhuma deciséo final
relativa ao prosseguimento do processo de fusao foi anunciada.

Em 2000, a VASP iniciou uma reestruturacdo financeira e administrativa incluindo medidas de enxugamento
administrativo, alongamento de dividas e reorganizagdo das rotas domésticas e internacionais. Como parte da
reestruturacdo, a VASP deixou de oferecer determinados voos internacionais e devolveu algumas aeronaves aos
seus credores. No final do mesmo ano, a VASP retirou-se totalmente do mercado internacional. Como resultado
deste e de outros eventos, a participacdo de mercado da VASP, medida em passageiros transportados por
quilémetro, diminuiu de 17,2% em 1999 para 11,8% em 31 de marco de 2004.
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Nos anos 90, a Transbrasil figurava entre uma das quatro maiores companhias aéreas brasileiras. Em 2001, a
Transbrasil sofreu uma série de paralisacoes de aeronaves em decorréncia de questdes relacionadas a manutencao
e teve aeronaves retomadas por companhias arrendadoras devido a falta de pagamento. Em fevereiro de 2002, o
DAC suspendeu o Certificado de Homologacdo de Empresa de Transporte Aéreo da Transbrasil, um documento
que certifica que os equipamentos da companhia aérea recebem manutencdo adequada e sem o qual a
companhia ndo pode operar. Posteriormente, no mesmo ano, a Transbrasil suspendeu suas operagdes. O
contrato de concessdo da Transbrasil expirou em 10 de outubro de 2003, e sua caducidade foi oficialmente
declarada pelo Comando da Aeronautica, conforme publicacao no Diario Oficial da Unido em 5 de marco de 2004.

A aviacao civil brasileira segue os mais elevados padrdes de seguranga do mundo. O Brasil é classificado como pafs
na Categoria 1 de padrdes de seguranca de voo estabelecidos pela International Civil Aviation Organization, que é
a mesma classificacdo atribuida aos Estados Unidos da América e ao Canada.

Tendéncias no Mercado Brasileiro de Aviacao Civil

Desde 1970, a aviacdo civil no Brasil tem tido, na maior parte, crescimento estavel medido em termos de RPK. De
1970 até 2003, o numero de RPK cresceu a uma taxa anual de 12%. Nos ultimos 33 anos, o0 mercado doméstico
geralmente apresentou crescimento em termos de RPK, exceto em tempos de significativa recessdo econémica, tal
como a crise do petréleo e crise da moratéria da divida brasileira nos anos 80 e a recessdo econdmica e
instabilidade politica no inicio dos anos 90.

Durante os Ultimos sete anos, a taxa de crescimento anual de trafego aéreo de passageiros, em termos de RPK, foi
de 5,9% frente a uma taxa anual de crescimento de capacidade disponivel, em termos de ASK, de 5,0%. As taxas
de ocupacao permaneceram relativamente estaveis durante o mesmo periodo, com uma taxa média de ocupacao
de 58%. O trafego de passageiros domésticos e a capacidade disponivel para o periodo entre 1997 e 2003 estao
demonstrados na tabela abaixo.

(em milhdes, exceto 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 1.° trim. 1.° trim.
percentuais) 2003 2004
RPK 17.824 22.539 22.204 24.284 26.296 26.784 25.125 6.267 6.703
Variacao de RPK 7.5% 26,5% (1,5%) 9,4% 8,3% 1,9% (6,2%) (5,8%) 7.0%
ASK 31.146 38.121 40.323 41.436 45.008 47.116 41.885 11.113 10.744
Variagao de ASK 8,7% 22,4% 5,8% 2,8% 8,6% 4,7% (11,2%) (1,0%) (3,3%)
Taxa de Ocupagao 57.2% 59,1% 55,1% 58,6% 58,4% 56,8% 60,0% 56,4% 62,4%
Fonte: DAC.

Historicamente, o crescimento da receita da aviacdo civil doméstica tem geralmente excedido o crescimento do PIB.
De 1997 a 2002, a receita da aviacao civil doméstica brasileira cresceu 7,1% em termos reais, enquanto a taxa real
de crescimento anual do PIB foi de 1,7%, conforme dados do DAC e do BACEN.

A aviacao civil no Brasil é regulada pelo Cédigo Brasileiro de Aeronautica, bem como por extensos regulamentos
emitidos pelo Comando da Aerondutica, o0 CONAC e o DAC. Embora a aviacao civil brasileira tenha sido
significativamente desregulamentada no inicio da década de 1990, o DAC editou variados niveis de
regulamentacao desde entdo, e é encarregado de guiar, planejar, estimular e dar base para as atividades publicas e
privadas de aviacdo civil, bem como implementar regras internacionais e convencdes que tenham sido adotadas
pelo governo brasileiro.  Alteracdes na regulamentacdo de aviacdo civil geralmente estdo relacionadas a
importantes eventos socio-econdmicos, tal como a Guerra do Golfo Pérsico e os ataques terroristas de 11 de
setembro, regulamentacao que acreditamos ter sido elaborada para proteger as companhias aéreas domésticas de
choques econdémicos maiores. Atualmente, o DAC impde uma série de restricdes e exigéncias aos padroes de
seguranca, manutencdo, regularidade e qualidade das companhias aéreas. As companhias aéreas brasileiras
podem estipular livremente suas proprias tarifas; no entanto, tarifas domésticas estao sujeitas a revisao do DAC, de
forma a evitar que as companhias prestadoras de servicos de transporte aéreo regular, que sao concessiondrias de
servicos publicos, operem de forma a comprometer seu equilibrio econdmico-financeiro. O DAC também
monitora as concessdes de slots, o ingresso de novas companhias no mercado, o lancamento de novas rotas, o
aumento nas freqléncias de rotas ja existentes e a importacdo de novas aeronaves através de aquisicdo ou de
arrendamento mercantil. O ambiente regulatério da aviacao civil brasileira esta evoluindo atualmente, e uma série
de novos projetos de lei estd sendo discutida no Congresso Nacional e em varios niveis administrativos, os quais
podem mudar a maneira pela qual o setor é regulado. Veja "Regulacdo da Aviagao Civil Brasileira".
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De 1986 até 1993, o governo brasileiro impds um controle mais rigido sobre as atividades de aviacdo civil local,
devido aos altos niveis de inflacdo que resultaram em uma série de crises econémicas no Brasil durante tal periodo.
O controle exercido pelo Governo Federal consistiu principalmente no monitoramento dos precos de passagens
aéreas cobrados pelas companhias e no direcionamento do uso e expansao de suas rotas. Em 1994, apos esforcos
bem-sucedidos para o controle dos indices de inflacdo e da estabilizacdo da economia brasileira, o governo
brasileiro, por meio das autoridades de aviacdo, comecou a desregulamentar as atividades da aviacdo civil, o que
consistiu principalmente em uma reducdo gradual do controle governamental sobre as atividades locais das
companhias aéreas. Embora a aviacao civil brasileira ainda seja um setor regulado, as regras atuais do DAC sao
significativamente mais flexiveis do que os regulamentos anteriores e uma série de regulamentos bésicos e
regulamentos essenciais tém sido freqlentemente emitidos pelos 6rgdos competentes no intuito de harmonizar o
ambiente regulatério brasileiro com modelos internacionais e mais modernos.

Em 2003, o CONAC emitiu regras gerais referentes a necessidade de se limitar a entrada de novas concessionarias,
a aquisicado de aeronaves e a concessao de novas rotas para concessiondrias existentes, no intuito de proteger o
desempenho financeiro da aviacdo civil brasileira como um todo. Com base nessas regras gerais, para que as
concessiondarias existentes possam operar novas rotas e mudar as rotas existentes, a requerente deve apresentar ao
DAC estudos que justifiquem técnica e economicamente a viabilidade da rota requerida e o DAC também
considerard a capacidade de suporte da infra-estrutura do aeroporto, o aumento da demanda e a concorréncia
entre companhias aéreas.

O regime regulatério atual foi desenvolvido em decorréncia da desaceleracdo da economia no Brasil no final de
2001, que resultou em consideravel declinio no trafego aéreo de passageiros. De acordo com o DAC, os prejuizos
acumulados no setor de aviacao civil aumentaram para R$6,75 bilhdes em 2002, comparados com R$1,47 bilhao
em 2001. Acreditamos que o regime regulatério atual tem beneficiado a performance financeira da aviacéo civil
brasileira. O yield da aviagao civil brasileira subiu de R$0,29 em 2002 para R$0,32 em 2003, com taxas de
ocupacao de 57% em 2002 e 59% em 2003.
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ATIVIDADES DA COMPANHIA

Visao Geral do Negoécio

Somos a Unica companhia aérea de baixo custo e baixa tarifa (low cost, low fare) operando no Brasil atualmente,
oferecendo servicos aéreos regulares em rotas entre as maiores cidades brasileiras. Buscamos expandir nossos
negécios e aumentar nossa lucratividade estimulando e atendendo a demanda no Brasil por viagens aéreas
convenientes e a precos acessiveis, voltadas tanto para passageiros em viagens de negécios, como em viagens de
lazer. Fazemos isso oferecendo um servico simplificado, eficiente e seguro, tendo ao mesmo tempo um dos mais
baixos custos operacionais na aviacao civil internacional.

O conceito de companhia aérea de baixo custo e baixa tarifa surgiu nos Estados Unidos no final dos anos 70 com a
desregulamentacado do mercado norte-americano, que, pela primeira vez, permitiu a competicdo em vdrias rotas.
A primeira empresa a oferecer esse tipo de servico foi a Southwest Airlines, a qual iniciou suas atividades operando
uma frota de modelo Unico de aeronaves com alto indice de utilizacdo. O modelo de gestdo da Southwest Airlines
inclufa a otimizacdo de seus recursos humanos e ativos operacionais e uma estrutura de tarifas simples, com uma
Unica classe de servico. Este modelo possibilitou a Southwest praticar tarifas que eram consideravelmente
inferiores as cobradas pelas companhias americanas tradicionais que estavam em atividade. O modelo de baixo
custo e baixa tarifa se beneficiou ainda da crise da aviacao civil no inicio dos anos 90, com o surgimento de uma
nova geracdo de companhias de baixo custo, aproveitando a disponibilidade de aeronaves em ociosidade, de
profissionais de aviacdo experientes e de espaco nao utilizado nos aeroportos. Atualmente, o modelo de baixo
custo e baixa tarifa estd bem difundido na aviagdo civil internacional. O surgimento de companhias de baixa tarifa
em outros mercados possibilitou o crescimento da demanda por passagens aéreas, atraindo passageiros de lazer e
de negdcios sensiveis a precos, que de outro modo utilizariam outros meios de transporte ou que ndo viajariam.

Transportamos mais de 16 milhdes de passageiros desde o inicio de nossas operacdes e, de acordo com o DAC,
nossa participacdo de mercado, baseada em RPK, aumentou de 4,7% em 2001 para 11,8% em 2002, para
19,2% em 2003 e para 22,5% no primeiro trimestre de 2004.

Iniciamos nossas operagdes de transporte aéreo de passageiros em janeiro de 2001 com seis aeronaves Boeing
737-700 Next Generation, com uma Unica classe de servico, atendendo a cinco cidades brasileiras. Atualmente,
operamos 22 aeronaves Boeing 737-700/800 Next Generation, com uma Unica classe de servico, e atendiamos a
29 cidades brasileiras. Esperamos receber no terceiro trimestre de 2004 trés aeronaves Boeing 737-300
contratadas por meio de arrendamentos mercantis operacionais de duracdo de dois anos, e até duas aeronaves
Boeing 737-300 adicionais até o final de 2004, as quais utilizaremos para nos assistir no atendimento a demanda
pOr NOSSOs servicos No curto prazo até que tenhamos recebido novas aeronaves Next Generation. Assinamos um
contrato com The Boeing Company com pedidos de compra de 15 aeronaves 737-800 Next Generation,
juntamente com op¢des de compra de mais 28 aeronaves 737-800 Next Generation. Os pedidos de aeronaves tém
entregas previstas para ocorrer entre 2007 e 2009, e as opcdes de compra sao exerciveis para entregas no periodo
entre 2005 e 2010, até o maximo de 5 aeronaves por ano.

Oferecemos aos passageiros no Brasil uma alternativa de transporte a prego acessivel que acreditamos ser atrativa
em termos de custo-beneficio frente as alternativas convencionais de transporte aéreo e rodovidrio. Temos uma
base diversificada de passageiros, que vao desde passageiros em viagens de negoécios em grandes centros urbanos
no Sudeste do Brasil, como S&o Paulo, Rio de Janeiro e Belo Horizonte, até passageiros em viagens de lazer com
destino a cidades localizadas por todo o Pais. Avaliamos cuidadosamente as oportunidades de continuarmos o
crescimento de nossos negocios, através do aumento da fregléncia de vdos para os atuais mercados de alta
demanda, e do acréscimo de novas rotas para regides brasileiras nao atendidas adequadamente. Também
estudamos oportunidades para oferecer servicos em rotas para outros centros de trafego intenso em paises da
América do Sul. Solicitamos a aprovacdo de uma rota entre Sdo Paulo (Aeroporto Internacional de Guarulhos) e
Buenos Aires (Aeroporto Internacional de Ezeiza). Esperamos ser comunicados de uma decisao a respeito de nossa
solicitacdo durante o segundo semestre de 2004.
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Nossos servicos confidveis, simplificados e a precos acessiveis, bem como nosso foco em mercados ainda nao
atendidos suficientemente ou que ndo possuam uma alternativa de tarifas economicamente acessiveis, tém resultado
em um forte reconhecimento de nossa marca e rapido crescimento de nossa participacdo de mercado. Geralmente,
0s baixos custos operacionais que praticamos nos permitem fixar nossas tarifas em niveis significativamente inferiores
as tarifas de companhias aéreas concorrentes. Esta estratégia tem nos ajudado a conquistar a lealdade de nossos
clientes e a estimular a demanda em novos mercados através da atracao de novos clientes, os quais anteriormente
usavam outros meios de locomocdo para viajar ou viajavam com menor freqUéncia devido as mais altas tarifas
praticadas por nossos concorrentes. Mantemos nossos custos operacionais baixos principalmente devido ao fato de
operarmos uma frota homogénea de aeronaves, que é uma das mais novas do setor, com uma idade média de 2,8
anos, o que reduz nossos custos de manutencdo e de combustivel, estando entre os fatores que nos possibilita
manter altas taxas de utilizacdo das aeronaves. Oferecemos um servico simplificado aos nossos clientes, com uma
Unica classe de servico e lanches leves, acompanhado de servico de bebidas. Nao oferecemos aos nossos passageiros
programas de fidelizacdo ou salas de espera com servicos diferenciados nos aeroportos. Utilizamos tecnologia de
ponta e estimulamos as vendas através da Internet para reduzir nossos custos de distribuicdo e aprimorar nossa
eficiéncia operacional. Desenvolvemos uma cultura corporativa inovadora que é mantida por profissionais altamente
motivados e eficientes. Os membros de nossa administracao tém, em média, 20 anos de experiéncia no setor de
transporte de passageiros, e temos sido capazes de explorar esta vasta experiéncia para desenvolver os aspectos mais
importantes de nossa estrutura de baixo custo operacional.

Nossa énfase em controlar custos operacionais e em gerenciar receita e yield nos proporcionou flexibilidade para
fixar nossas tarifas de forma a atingir um equilibrio entre as taxas de ocupacao e yield em rotas que acreditamos
gue deverdo nos proporcionar maior lucratividade. Em 2003, mesmo durante um periodo de declinio do trafego
de passageiros devido a desaceleracdo do crescimento econémico no Brasil, registramos um lucro liquido de
R$113,0 milhdes. Nossos resultados positivos em 2003 deveram-se, principalmente, a um CASK aproximadamente
25% inferior ao de nossos concorrentes nacionais, de acordo com dados coletados junto ao DAC. Durante o
trimestre encerrado em 31 de marco de 2004, registramos um lucro liquido de R$67,9 milhdes.

Nosso modelo operacional é baseado em uma variagdo da estratégia "ponto-a-ponto" usada por outras
companhias aéreas de baixo custo bem-sucedidas internacionalmente. Em mercados altamente competitivos, tal
qual o de passageiros usuarios da rota interligando Sao Paulo e Rio de Janeiro, operamos v6os diretos a baixas
tarifas. Em nossos outros mercados, nossas aeronaves fazem multiplas escalas interligando destinos diversos, o
gue atrai passageiros que preferem pagar tarifas menores mesmo que isso signifique fazer uma ou mais escalas ou
conexdes antes de seu destino final.

Por meio da combinagao de baixas tarifas e servicos confidveis, atingimos uma taxa de ocupacdo de 72% no
primeiro trimestre de 2004. Alcancamos uma taxa de ocupacao média nas rotas domésticas de 64% ao longo de
2003, comparada a uma taxa de ocupacao média de 59% registrada por nossos trés maiores concorrentes durante
o mesmo periodo, de acordo com o DAC. Durante este periodo, mantivemos altos padroes de eficiéncia
operacional e satisfagdo dos passageiros, completando 97% de nossos voos agendados, com um fndice de
pontualidade de 96% dos vdos. No primeiro trimestre de 2004, completamos 99% dos v6os programados, com
um indice de pontualidade de 95%.

Somos controlados pelo Grupo Aurea. O grupo Aurea tem mais de cinco décadas de experiéncia e sucesso
operacional no setor de transporte rodoviario de passageiros no Brasil, e traz os beneficios desta experiéncia para
nossa estratégia e nossas operacoes. Em fevereiro de 2003, AIG Special Situations Fund, por meio de subsidiarias
integrais, adquiriu uma participacdo de 12,5% em nosso capital social.

Nossas Vantagens Competitivas
Nossas principais vantagens competitivas sao:

Manutencao de baixos custos operacionais. Nosso custo operacional por ASK no periodo encerrado em 31 de
dezembro de 2003, foi de R$0,155. Acreditamos que este custo operacional, quando ajustado pela média de
quilémetros percorridos por voo, tenha sido mais baixo do que os custos operacionais incorridos por muitas das
companhias aéreas de baixo custo mais lucrativas do mundo, sendo que foi, em média, aproximadamente 25%
inferior aos custos operacionais das companhias aéreas tradicionais no Brasil, de acordo com dados coletados junto
ao DAC. Nosso custo operacional por ASK para o trimestre encerrado em 31 de marco de 2004 foi de R$0,158.
Normalmente, os custos operacionais por quildmetro de uma companhia aérea diminuem a medida que a
distancia média de v6o aumenta.
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Nossos baixos custos operacionais sdo o resultado de uma série de medidas que tomamos para incrementar nossa
eficiéncia operacional, dentre as quais:

Utilizacao eficiente de aeronaves. Durante o trimestre encerrado em 31 de marco de 2004, nossas aeronaves
voaram, em média, 13,5 horas por dia. Durante 2003, a média diaria foi de 12,8 horas por dia, a maior taxa
de utilizacdo de aeronaves na aviacao civil brasileira, de acordo com dados do DAC, e uma das mais altas taxas
em ambito mundial, de acordo com relatérios publicos de companhias aéreas internacionais. Atingimos esta
alta taxa de utilizacdo de aeronaves devido ao fato de operarmos uma frota nova que requer tempo de
manutencao relativamente menor, o que possibilita que nossas aeronaves facam escalas mais rapidas entre
voos, além do que operamos mais voos por dia com cada uma de nossas aeronaves do que NOSSOS
concorrentes. O curto tempo de escala entre v6os de nossas aeronaves, que é de 25 minutos em média,
minimiza o tempo das conexdes para NOssos passageiros e permite que nossas aeronaves voem uma média de
onze trechos de véo por dia, comparado a sete trechos de vdo por dia pelos nossos concorrentes.
Diminuimos o tempo de escala das aeronaves ao embarcarmos e desembarcarmos nossos passageiros pelas
duas portas da aeronave sempre que possivel, ao minimizarmos os servicos de bordo e fazermos com que a
tripulacdo auxilie na limpeza da aeronave. A utilizacdo eficiente de nossa frota nos ajudou a gerar receitas
adicionais, em momentos em que as aeronaves de Nossos concorrentes estdo em solo, o que nos possibilitou
distribuir os custos fixos por um ndmero maior de véos e ASK. Como parte de nossa estratégia de utilizacao,
introduzimos vdos noturnos em determinadas rotas em dezembro de 2003, a tarifas ainda mais baixas,
visando a aumentar a utilizacdo de nossas aeronaves, gerar maiores taxas de ocupacao e estimular a demanda
por voos. Nossos vdos noturnos, que apresentaram um taxa média de ocupacdo de 88% no primeiro
trimestre de 2004, nos ajudam a tornar nossa frota produtiva tanto durante a noite quanto durante o dia.
Também oferecemos servicos de transporte de cargas para gerar receitas adicionais mediante o
aproveitamento do compartimento de carga de nossas aeronaves, o qual permaneceria sem aproveitamento.

Operacdo de frota homogénea. Atualmente, operamos uma frota composta de avides de modelos similares,
consistente de 22 avides Boeing 737-700/800 Next Generation. Pretendemos adicionar até cinco aeronaves
Boeing 737-300 a nossa frota em 2004, mediante contratos de arrendamento mercantil operacional de
duracdo de 2 anos, para nos assistir no atendimento a demanda por nossos servicos no curto prazo.
Contamos com pedidos e opgdes de compra de até 43 novas aeronaves Boeing 737-800 Next Generation. Os
pedidos de aeronaves tém entregas previstas para ocorrer entre 2007 e 2009, e as opcdes de compra sao
exerciveis para entregas no periodo entre 2005 e 2010. O fato de termos uma frota homogénea faz com que
nossos custos de estoque sejam reduzidos, uma vez que isto resulta na diminuicdo do numero de pecas
sobressalentes e otimizacdo do treinamento de nossos pilotos, os quais s6 precisam operar um tipo de
aeronave. Adicionalmente, manter minima a variedade de modelos de aeronaves que operamos simplifica
nossos procedimentos operacionais e de manutengdo, uma vez que nossos técnicos de manutencdo passam a
ser mais bem treinados e a desempenhar os procedimentos de manutencao de forma mais eficiente. Visto
gue nosso objetivo é manter baixos custos operacionais, reavaliamos a composicdo de nossa frota
periodicamente para assegurar que nossas metas de baixo custo sejam alcancadas. Qualquer decisao
referente a introducdo de um novo modelo de aeronave em nossa frota so sera feita apds considerarmos com
cautela os beneficios de tal decisdo, em contraposicdo a énfase em mantermos operacoes simplificadas.

Capacidade de nos aproveitar de alternativas de terceirizacdo competitivas. Em determinados aeroportos,
contratamos, em bases competitivas, empresas prestadoras de servicos terceirizados de apoio aeroportuario
em solo aos passageiros e aeronaves, e de manuseio de bagagem. Também terceirizamos servicos de call
center e outros servicos que entendemos serem prestados de forma mais eficiente por terceiros.
Conseguimos custos operacionais competitivos para estes servicos negociando contratos de longo prazo a
precos fixos ou sujeitos apenas a reajustes inflacionarios.

Alta propor¢do de vendas pela Internet. Estimulamos ativamente nossos clientes e as agéncias de viagem a
adquirirem assentos em nossos voos por meio de nosso site na Internet, visando a manter baixos nossos
custos de distribuicdo. O custo médio de reserva de um assento comprado diretamente pelo consumidor
via Internet é de aproximadamente R$2,11, comparado ao custo médio de aproximadamente R$3,95 por
reserva feita por agéncias de viagens por meio de nosso site na Internet, aproximadamente R$4,50 por
reserva feita em ligacdo ao call center, e aproximadamente R$10,50 por reserva feita pelo banco de dados
Global Distribution System, ou GDS. No ano de 2003, aproximadamente 56% de nossas vendas foram
feitas por meio de nosso site na Internet diretamente para nossos clientes e para agéncias de viagens.
Durante o trimestre encerrado em 31 de marco de 2004, 71% de nossas vendas foram feitas por meio de
nosso site na Internet diretamente para nossos clientes e para agéncias de viagens. Acreditamos que este
seja um dos maiores indices de vendas feitas por meio da Internet na aviacdo civil internacional. Nosso foco
em aumentar a proporcdo de vendas pela Internet diretamente a nossos clientes fez com que
mantivéssemos baixos os custos de distribuicdo por intermédio de terceiros.
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e Adocdo das melhores praticas sequidas por companhias aéreas de baixo custo. Nosso sistema de reservas,
0 qual nos proporciona a otimizacdo de custos operacionais, ¢ o mesmo utilizado por outras companhias
aéreas de baixo custo bem sucedidas ao redor do mundo. Estimamos que os custos de distribuicdo do
nosso sistema de reservas sao aproximadamente 62% inferiores em relacdo aos meios mais tradicionais,
como o GDS. Adicionalmente, como outras companhias aéreas de baixo custo bem sucedidas, mas
diferentemente de nossos concorrentes, todos os embarques em nossos voos sao feitos sem bilhetes. A
eliminacdo de bilhetes impressos economiza custos com papel, postagem, tempo de servico de funcionarios
e despesas de processamento. Nossos passageiros também podem fazer seu check-in pela Internet ou por
meio de nossos funcionarios usando computadores de mao sem fio, localizados em muitos dos aeroportos
em que operamos. Coerente com a estratégia adotada por outras companhias aéreas de baixo custo bem
sucedidas, simplificamos a oferta de nossos servicos visando a manter nossos baixos custos. Ndo temos um
programa de fidelizacdo ou salas de espera com servicos diferenciados nos aeroportos e oferecemos apenas
lanches leves e bebidas em nossos voos.

Oferta de baixas tarifas aos clientes. Acreditamos que, por meio de nossos servicos de alta qualidade a baixas
tarifas, proporcionamos a alternativa de melhor custo-beneficio aos mercados em que atuamos. Nossas tarifas sao
em média mais baixas que as tarifas das companhias aéreas tradicionais brasileiras. Identificamos uma demanda,
tanto entre passageiros de viagens de negdcios como entre passageiros de viagens de lazer, por viagens aéreas que
sejam ao mesmo tempo simplificadas, confidveis e acessiveis, tornando-as uma alternativa as viagens de 6nibus ou de
carro. Ao combinarmos baixas tarifas com servicos simplificados e confidveis, tratando os passageiros igualmente em
vOos com uma Unica classe de servicos, conseguimos aumentar nossa participacdo de mercado e a fidelizacao de
nossos passageiros, além de atrair um novo grupo de passageiros. Anteriormente, estes novos passageiros nao
consideravam a viagem aérea como alternativa em seus planos de viagem devido aos precos mais altos e aos
procedimentos de reserva mais complicados, que eram a pratica do mercado antes do inicio de nossas operacoes.
Nossos voos noturnos, para os quais oferecemos tarifas bastante competitivas, mostraram-se muito bem sucedidos,
proporcionando taxas médias de ocupacdo de 88% durante o primeiro trimestre de 2004. Acreditamos que Nnossos
vos noturnos atrairam passageiros que antes viajavam apenas de carro ou 6nibus.

Uma das frotas mais novas do setor. Nossa frota atual de 22 aeronaves Boeing 737-700/800 Next Generation
tem uma idade média de 2,8 anos, o que acreditamos fazer de nossa frota a mais nova frota da América do Sul e
uma das mais novas no setor internacional de aviagao civil. Acreditamos que os pedidos e as op¢des de compra
gue possuimos para a entrega de até 43 novas aeronaves Boeing 737-800 Next Generation entre 2005 e 2010 nos
ajudarao a manter esta vantagem competitiva. Nossa frota apresenta um alto nivel de confiabilidade operacional e
nos permite consolidar a imagem de uma companhia aérea que proporciona viagens confortaveis, pontuais,
modernas e seguras. Os modelos Next Generation contam com a aerodinamica e a tecnologia mais modernas da
atualidade para aumentar a velocidade de vbo, aproveitamento eficiente de combustivel, procedimentos
simplificados de manutencdo e configuracdo de assentos mais flexivel, a qual nos permite fazer os ajustes
necessarios para controlar nosso yield e taxa de ocupacao de acordo com as circunstancias do mercado.

Uma marca forte, amplamente reconhecida por nossos clientes. Acreditamos que a marca GOL tornou-se
sindnimo de inovacao e boa relacdo custo-beneficio no mercado doméstico de aviacdo civil. Entendemos que nossos
clientes identificam os servicos que oferecemos como sendo acessiveis, adequados e confidveis, e que nosso estilo
moderno e simplificado na prestacdo de servicos de transporte aéreo nos distingue na aviacdo civil doméstica
brasileira.  Uma pesquisa de opinido realizada em setembro de 2003 por Omni Marketing, uma empresa
independente de pesquisa de mercado, indicou que mais de nove entre dez passageiros que transportamos
recomendariam nossos Servicos a terceiros, voariam conosco novamente e consideram nossa concepcao de transporte
aéreo como sendo inovadora. Nossos esforcos em divulgar a nossa marca nos valeram o reconhecimento do setor
brasileiro de marketing. Nossas campanhas publicitarias receberam o prémio Top of Marketing da Associagdo de
Diretores de Vendas e Marketing em 2002 e nosso site na Internet recebeu o prémio Ibest, um prémio relevante no
mercado brasileiro de Internet, na categoria de melhor site de Internet no setor de transportes.

Situagao financeira solida. Uma de nossas prioridades ¢ manter uma posicao financeira sélida, com saldos de
caixa significativos e baixa alavancagem financeira. Em 31 de marco de 2004, registramos R$191,6 milhdes em
disponibilidades de curto prazo e R$216,9 milhdes em contas a receber, representando um total de R$408,5
milhdes. Em 31 de marco de 2004, registramos um indice de alavancagem financeira de 15,5%.

77



Profissionais motivados e uma equipe administrativa experiente. Contamos com profissionais altamente
motivados, que trazem um novo animo para as viagens aéreas e um compromisso com altos padrées de qualidade,
confiabilidade e conveniéncia de servico, fator que nos distingue em nosso setor. Acreditamos que a resposta
amplamente positiva que recebemos de nossos clientes em nossas pesquisas de opinido esta diretamente relacionada a
prioridade que nossos funciondrios dao a prestacao de servicos de qualidade aos clientes. Investimos tempo e recursos
significativos para desenvolver as melhores préticas de treinamento, selecionando para integrar nossa equipe pessoas que
compartilham de nosso foco em engenhosidade e aperfeicoamento continuo. Conduzimos programas de treinamento
que incorporam as melhores préticas do mercado e estimulamos canais de comunicacdo abertos entre todos os
integrantes de nossa equipe, visando a continuar a melhorar a qualidade dos servicos que prestamos. Também
motivamos nossa equipe de profissionais por meio de um programa de participacdo em nossos resultados. Nossos
principais executivos tém, em média, 20 anos de experiéncia no setor de transporte de passageiros e esta experiéncia
tem nos ajudado a desenvolver os elementos mais importantes de nosso modelo de negécio de baixo custo.

Nossa Estratégia

Visando a manter o crescimento de nossos negdcios e aumentar nossa lucratividade e eficiéncia, nossa estratégia
serd a de continuar a oferecer um servico de transporte aéreo de classe Unica, com baixas tarifas e observando
padroes de alta qualidade e baixos custos operacionais, sempre buscando maneiras de fazer com que nossas
operacoes se tornem mais eficientes. Nossos objetivos sdo proporcionar a alternativa de melhor relacdo custo-
beneficio nos mercados em que atuamos; estimular pessoas a utilizar o transporte aéreo, fazendo com que as
viagens aéreas se tornem acessiveis em nossos mercados; e aumentar ainda mais nossa participagdo de mercado.
Continuaremos a avaliar oportunidades de expansdo de nossas operacdes por meio da inclusao de vdos nas rotas
em que j& operamos e de novas rotas onde exista suficiente potencial de mercado, e da expansao de nossos
negocios para centros de trafego intenso em outros paises sul-americanos.

Os elementos basicos de nossa estratégia sao os seguintes:

Expandir nossa base de clientes por meio da oferta de servicos em rotas com alta demanda e em rotas
pouco atendidas. Ao planejarmos a expansao de nossos negoécios, continuaremos selecionando nossas rotas e
estabelecendo a frequéncia de nossos servicos com base na quantidade e no tipo de demanda nas regides que
atendemos. Esperamos aumentar nossa participacdo no segmento de viagens de negocios entre empresas de
médio porte, que compreende uma base crescente de passageiros, a qual tende a ser mais sensivel a precos. A fim
de alcancar este objetivo, estaremos monitorando cuidadosamente as rotas e as freqiéncias de voo que melhor
servem as necessidades destes passageiros e aumentando nossos esforcos de marketing direcionados a este
segmento. Por exemplo, em resposta ao alto volume de passageiros de negocios entre os principais centros
financeiros do Brasil, Sdo Paulo e Rio de Janeiro, aumentamos nossa freqiiéncia de véos entre estas cidades de 5
voos por dia, quando comecamos nossas operacdes de transporte de passageiros em janeiro de 2001, para 38
voos por dia, ao final do primeiro trimestre de 2004. Estamos também bastante empenhados em estimular
demanda e aumentar nossa participacdo nos mercados de viagens de lazer. Adicionalmente, em resposta a uma
demanda observada por voos em hordrios ao final da noite interligando Sao Paulo e Rio de Janeiro, visando a
proporcionar aos clientes uma opgao de evitar pernoites indesejadas, recentemente incluimos véos noturnos entre
as duas cidades em dezembro de 2003. Nossos vOos noturnos nos proporcionaram uma taxa média de ocupacao
de 88% durante o primeiro trimestre de 2004. Também nos concentraremos em atender as necessidades de
transporte de passageiros de negdcios sensiveis a precos que viajem em mercados pouco atendidos no Brasil.

Continuaremos a avaliar cuidadosamente oportunidades de atender a demanda por viagens de lazer, aumentar a
freqliéncia dos voos em rotas ja existentes, de expandir os bem-sucedidos servicos de véos noturnos ou do acréscimo de
rotas adicionais onde percebermos uma demanda de mercado, como voos diurnos de e para o aeroporto de Guarulhos,
no Estado de S&o Paulo, o maior aeroporto do Brasil. Também buscamos oportunidades de oferecer nossos servicos em
rotas para cidades localizadas em outros paises da América do Sul onde oportunidades similares existam.

Continuar reduzindo nossos custos operacionais. Continuar a reduzir nossos custos operacionais por ASK é
uma das chaves para aumentar nossa lucratividade. Pretendemos nos manter como uma das companhias aéreas
com custos operacionais mais baixos em ambito mundial. Até o presente, trabalhamos para atingir este objetivo,
tendo formado uma frota de aeronaves de uma Unica classe, que é capaz de proporcionar uma alta taxa de
utilizacdo, de forma segura e confidvel, incorrer em baixos custos de manutencdo e utilizar eficientemente o
combustivel. Também estamos trabalhando para atingir este objetivo por meio da utilizagdo eficiente de nossas
aeronaves, concentrando esforcos na reducdo do tempo de escala de nossas aeronaves nos terminais
aeroportudrios e do aumento do numero de vdos didrios por aeronave. Também continuaremos a utilizar
inovacoes tecnologicas sempre que possivel para reduzir nossos custos de distribuicdo e aumentar nossa eficiéncia
operacional. Esperamos poder nos beneficiar de economias de escala e reduzir nosso CASK, por meio da inclusao
de aeronaves adicionais a uma infra-estrutura operacional eficiente e estabelecida.
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Manter uma oferta de servigos simplificados e convenientes ao cliente. Acreditamos que nossos clientes
entendem que proporcionamos um servico com uma boa relacdo custo-beneficio e que temos estimulado
mudancas no modo de atuacdo da aviacao civil brasileira. Além da oferta de baixas tarifas, nosso objetivo é tornar
a viagem aérea uma experiéncia mais simples e conveniente. Atingimos amplamente esse objetivo por meio da
eliminacdo de servicos adicionais e bom senso na aplicacdo de tecnologia. Estimulamos nossos clientes a usar a
Internet ndo apenas para fazer reservas, mas também para realizar varios procedimentos antes de seu embarque
confortavelmente de sua prépria casa ou escritorio, como o check-in e troca de assentos on-line, o que de outra
forma teriam que fazer nos proprios aeroportos. Em rotas selecionadas, oferecemos traslados gratuitos entre
aeroportos e localidades centrais. Oferecemos aos clientes uma Unica classe de servico, assentos predeterminados,
ndo vendemos passagens acima da capacidade de cada aeronave (overbooking) e dispomos de toaletes femininos
exclusivos. Nosso objetivo serd continuar buscando alternativas para fazer da marca "GOL" sinénimo de
simplicidade e conveniéncia para nossos passageiros.

Estimular a demanda oferecendo baixas tarifas. Nossa ampla oferta de servicos de qualidade e com baixas tarifas
busca estimular a demanda, particularmente de passageiros em viagens de lazer e de negdcios, que sao sensiveis ao preco
da passagem, 0s quais, na auséncia de nossos servicos, utilizariam outros meios de transporte ou nao viajariam. Nossa
estratégia serd a de continuar a estimular a demanda por meio da prestacao de servicos de alta qualidade a baixas tarifas.
Também continuaremos oferecendo formas de pagamento flexiveis, como pagamentos parcelados mensalmente.

A tabela abaixo indica os totais de passageiros transportados nos aeroportos onde operamos, nos periodos
indicados, e a respectiva data de inicio de nossas operacdes nestes aeroportos.

Total de Passageiros Embarcados e Desembarcados
(em milhdes)
Exercicio social encerrado em 31 de dezembro de

Data de inicio das CAGR (%)

Cidade operacoes 2000 2001 2002 2000-2002
Brasilia Janeiro de 2001 5,43 6,12 6,44 9,0
Salvador Janeiro de 2001 3,02 3,52 3,51 7,8
Curitiba Maio de 2001 2,07 2,50 2,67 13,8
Recife Abril de 2001 2,14 2,47 2,64 1M1
Porto Alegre Janeiro de 2001 2,25 2,59 2,66 8,9
Belo Horizonte Janeiro de 2001 2,09 2,44 2,95 18,9
Fortaleza Dezembro de 2001 1,44 1,63 1,75 10,1
Vitéria Novembro de 2001 0,84 0,92 1,24 21,4
Florianépolis Janeiro de 2001 0,72 0,97 1,10 23,7
50 principais - 54,31 59,93 60,99 6,0

aeroportos "

" Aeroportos para os quais os dados relativos a 2000, 2001 e 2002 estéo disponiveis.
Fonte: DAC

Rotas e Horarios

Em 31 de margo de 2004, prestadvamos servicos regulares em 28 cidades por todo o Brasil. Em maio de 2004, recebemos
autorizacdo do DAC para prestar servicos regulares em 4 cidades adicionais, Joinville, Uberlandia, Porto Velho e Rio
Branco, os quais estdo agendados para iniciar no segundo semestre de 2004. Nossas aeronaves voam para varios pontos
em nossa rede de rotas interligando diversos destinos. Geralmente oferecemos vdos diretos entre pares de cidade com
grande volume de trafego, tais como a rota Sado Paulo-Rio de Janeiro, que possibilita que muitos dos passageiros de
viagens de negdécios voem conosco. No entanto, ap6s interligar diretamente cidades de alta intensidade de trafego ao
longo das rotas prioritarias, nossas aeronaves fazem multiplas escalas interligando outros destinos no Brasil, desta forma
atraindo também passageiros que preferem pagar baixas tarifas, mesmo que isso implique em um véo com varias escalas
ou conexdes antes de atingir o seu destino final. Esta variacdo da abordagem ponto-a-ponto para a determinacao de
nossas rotas significa, por exemplo, que uma aeronave voando em uma rota de trafego intenso tal qual a rota Sao Paulo-
Brasilia pode, ao invés de retornar para Sao Paulo apds a conclusao do primeiro trecho, continuar em direcdo ao norte,
de Brasilia a Belém e, entdo, em direcdo a oeste, de Belém a Manaus, antes de retornar ao sul. Acreditamos que este
modelo de organizacdo de rotas nos permite atender mais freqUentemente um numero maior de cidades, nos
proporciona taxas de ocupagdo mais altas, aumenta a taxa de utilizacdo de nossas aeronaves e nos proporciona maior
flexibilidade em nossas opcdes de rotas e horarios.
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A tabela a seguir indica as cidades que atendemos no Brasil, 0 nimero de véos que operamos por dia atendendo
tais cidades e a respectiva data de inicio das operacdes (as fracbes foram arredondadas).

Data de inicio das
Cidade Voos por dia operacoes

Belém 4 Setembro de 2001
Belo Horizonte 16 Janeiro de 2001
Brasilia 22 Janeiro de 2001
Campinas 5 Abril de 2001
Campo Grande 4 Dezembro de 2001
Cuiaba 2 Janeiro de 2001
Curitiba 17 Janeiro de 2001
Florianépolis 7 Janeiro de 2001
Fortaleza 6 Dezembro de 2001
Goiania 2 Junho de 2001
Macapa 1 Dezembro de 2001
Londrina 1 Marco de 2004
Maceid 2 Marco de 2003
Manaus 2 Dezembro de 2001
Maringa 2 Junho de 2002
Natal 1 Margo de 2003
Navegantes 2 Junho de 2002
Palmas 1 Janeiro de 2001
Porto Alegre 11 Janeiro de 2001
Porto Seguro 1 Dezembro de 2002
Recife 7 Abril de 2001
Ribeirdo Preto 2 Dezembro de 2003

Rio de Janeiro

Santos Dumont 23 Novembro de 2001
Galedo 12 Janeiro de 2001
Salvador 10 Janeiro de 2001
Sao Luiz 1 Abril de 2003
Sao Paulo
Congonhas 38 Janeiro de 2001
Guarulhos 2 Dezembro de 2003
Vitéria 5 Novembro de 2001

Além de monitorar de forma constante a demanda por maiores freqiéncias de vOos nas rotas em que ja operamos,
também buscamos oferecer servicos em mercados anteriormente nao atendidos. Por exemplo, as tarifas que oferecemos
para os nossos voos noturnos foram fixadas para competir com as empresas de transporte rodoviario interestadual e
alcancar clientes que de outra forma ndo considerariam a viagem aérea uma opcao, devido a sensibilidade quanto a
preco. Também estamos buscando oportunidades para oferecer servicos em rotas para determinadas cidades em outros
paises sul-americanos onde existam oportunidades de mercado favoraveis. Solicitamos a aprovacdo de uma rota entre
Sao Paulo (Aeroporto Internacional de Guarulhos) e Buenos Aires (Aeroporto Internacional de Ezeiza). Esperamos ser
comunicados de uma decisao a respeito de nossa solicitacdo durante o segundo semestre de 2004.

Valor para o Passageiro

Reconhecemos que, uma vez que nossas baixas tarifas podem inicialmente estimular pessoas a voar conosco,
temos que agir para assegurar que um novo cliente se torne um cliente fiel. Desta forma, damos atencao especial
aos detalhes que concorrem para proporcionar uma experiéncia agradavel e sem inconvenientes, tais como:

. viagens sem bilhetes impressos;

. check-in e escolha de assentos feita on-line, de forma conveniente;

. descontos em estacionamentos de aeroportos;

. toaletes femininos exclusivos nos voos;

. assentos previamente reservados, em uma Unica classe de servico;

. servico de bordo gentil e eficiente;

. interior da aeronave moderno;

. curtos periodos de escala das aeronaves nos terminais aeroportuarios; e

. servigos gratis (ou com desconto) de traslado entre aeroportos e zonas de desembarque
em determinadas rotas.
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Também entendemos que operacdes eficientes e pontuais séo de importancia essencial para nossos clientes. Esta
énfase resultou em um indice de vdos concluidos de 97% e pontualidade de 96% dos voos em 2003. No primeiro
trimestre de 2004, completamos 99% dos voos programados, com um indice de pontualidade de 95%.

Baseados em respostas de nossos clientes, acreditamos que estamos atendendo e superando as suas expectativas de
servicos, uma vez que 90% dos clientes que responderam a uma pesquisa feita em setembro de 2003, conduzida por
Omni Marketing, uma empresa independente de pesquisa de mercado, indicaram que recomendariam voar conosco,
voariam conosco novamente e nos consideram como sendo uma companhia aérea inovadora.

Seguranca

Nossa maior prioridade é a seguranca de nossos passageiros e funciondrios. Mantemos nossas aeronaves em estrita
conformidade com as especificagdes do fabricante e todos os regulamentos de seguranca aplicaveis e
desempenhamos manutencdo de rotina diariamente. Nossos pilotos tém larga experiéncia, dentre os quais contamos
com comandantes de voo que acumulam mais de 10.000 horas de v6o em seus curriculos. Conduzimos cursos
continuamente, treinamento em simuladores de véo e semindrios abordando as Ultimas inovacbes em questoes de
seguranca. Seguimos rigorosamente os padrdes estabelecidos pelo programa de prevencdo de acidentes aéreos do
DAC e instalamos um sistema denominado Flight Operations Quality Assurance System, que aumenta a prevencao
pré-ativa de incidentes através da andlise sistematica de nossos sistemas de gravacdo de dados de voo. Todas as
nossas aeronaves também estao equipadas com um sistema denominado Maintenance Operations Quality Assurance,
um programa que monitora o desempenho e o comportamento das turbinas da aeronave.

A aviacao civil brasileira segue os mais elevados padrdes de seguranca do mundo. O Brasil é classificado como pafs
na Categoria 1 de padrdes de seguranca de voo estabelecidos pela International Civil Aviation Organization, que é
a mesma classificacdo atribuida aos Estados Unidos da América e ao Canada.

Vendas e Distribuicao

Estimulamos compras diretas pela Internet por nossos clientes, porque este é o nosso canal de distribuicao mais
eficiente, custando aproximadamente R$2,11 em média por reserva feita diretamente pelo consumidor. Em
comparacao, vendas pela Internet feitas por intermédio de agentes de viagem custam aproximadamente R$3,95
em média por reserva, vendas feitas por ligacdo ao nosso call center custam aproximadamente R$4,50 em média
por reserva e vendas pelo sistema GDS custam aproximadamente R$10,50 em média por reserva. No exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2003, aproximadamente 56% de nossas vendas totais, seja diretamente ao
consumidor ou por meio de agéncias de viagens, foram feitas pela Internet, o que nos torna um dos lideres
mundiais do setor neste respeito, comparados com 19% e 12% de nossas vendas totais feitas por meio de
ligagbes ao call center e por meio do sistema GDS, respectivamente. A parcela remanescente, totalizando 13% de
nossas vendas no exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2003, foi realizada por meio de nossos balcdes de
vendas em aeroportos e nossos sistemas internos. Estimamos que vendemos um assento em nosso site na Internet
a cada trés segundos. Nossas campanhas publicitarias enfatizando as vantagens de reservar assentos pela internet
tém sido muito bem sucedidas, contribuindo para um aumento de 324% em vendas pela Internet durante o
periodo entre o inicio de nossas operacoes em janeiro de 2001 até o fim de 2003, o que por sua vez nos ajudou a
manter nossos custos de distribuicao baixos. Durante o trimestre encerrado em 31 de marco de 2004,
aproximadamente 71% de nossas vendas totais, seja diretamente aos nossos clientes, ou por meio de agéncias de
viagens foram efetuadas pela Internet.

Terceirizamos os servicos relacionados ao nosso canal de distribuicdo via call center para contratados independentes
trabalhando sob a supervisao indireta de alguns de nossos funciondrios. Terceirizar nossos servigos de call center é a
opcao mais econdmica de que dispomos porque nosso prestador de servicos de call center é pago com base no
tempo que o pessoal de atendimento gasta ao atender as chamadas de nossos clientes. Outra medida que tomamos
para conter os custos de distribuicao é de somente emitir passagens sem bilhetes impressos, o que economiza custos
com papel e impresséo, postagem, tempo de trabalho de nossos funcionarios e despesas de processamento.

Diferentemente de outras companhias aéreas, ndo aceitamos reservas feitas com antecedéncia em nossos vOos,
mas por outro lado vendemos assentos que devem ser pagos por nossos clientes no momento da reserva. Isto
elimina a possibilidade de vendermos assentos em quantidade superior aos assentos disponiveis na aeronave
(overbooking) e garante que todos 0s Nossos passageiros terdo assento em nossos vOos.
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Aproximadamente 70% de nosso trafego de passageiros consiste de passageiros em viagens de negocio e
aproximadamente dois tercos de nossa base de clientes corporativos consiste de empresas de pequeno e médio porte
com menos de 500 empregados. Para desenvolver ainda mais nossa relacdo de negdcios com nossos clientes
corporativos, firmamos acordos com cadeias de hotéis e locadoras de veiculos para oferecer aos nossos clientes
corporativos pacotes completos de transportes e acomodagdo. Continuaremos a nos concentrar em expandir nossa
base de clientes corporativos de porte médio e sensiveis a preco, os quais servem como fontes de receita constante.

Anunciamos principalmente por meio de veiculos de midia menos dispendiosos, como sites na Internet, chamadas
de radio, anuncios em jornais locais e painéis outdoor. Quando estabelecemos uma rota em um novo mercado,
aproximadamente duas semanas antes de comegarmos a operar em tais rotas, enviamos representantes para areas
de alta concentracdo de pessoas, tais como shopping centers, restaurantes e casas noturnas para entregar
panfletos e outros materiais publicitarios ao publico, fazendo com que as pessoas tomem conhecimento da nova
opcao de viagem, com servicos eficientes a precos baixos.

Tarifas

Nossa énfase em manter nossos custos operacionais baixos nos permite cobrar baixas tarifas ao mesmo tempo em
gue alcancamos e aumentamos nossa lucratividade. Estruturamos nosso plano de tarifas de modo a equilibrar
nossas taxas de ocupacdo e nosso yield de uma forma que acreditamos ser a mais lucrativa para nossos voos.
Nossas tarifas sao menores que as tarifas médias oferecidas pela maior parte de nossos concorrentes e destinamos
a maioria de nossos assentos as classes de baixa tarifa. Como resultado, entendemos que consolidamos uma
imagem entre nossos clientes que disponibilizamos mais consistentemente do que 0s Nossos concorrentes assentos
a precos promocionais. Nossa abordagem visando a fixacdo de precos de forma mais transparente e competitiva
forcou a queda das tarifas em muitos dos mercados em que ingressamos. Em conformidade com a prética da
aviacao civil brasileira, excetuados os voos noturnos que contam com acentuado descontos nas tarifas ou ofertas e
promocoes especiais, Nndo temos restricdes a compras antecipadas, estadias minimas ou estadias compulsorias nos
sadbados a noite. Conforme admitido pela regulamentacédo do DAC, os passageiros que cancelam ou modificam os
hordrios ou itinerdrios de viagem em nossos voos estdo sujeitos a uma penalidade por cancelamento. Os
passageiros gque cancelam sua viagem sao reembolsados em 80% da tarifa. Caso o cancelamento ocorra em
menos de 24 horas antes do horario programado para o véo, uma penalidade adicional de R$25 ¢ aplicada. A mesma
penalidade se aplica para alteracbes feitas dentro das 24 horas que antecedem o horario programado para o véo.

Com relacdo a nossos vdos noturnos, fixamos tarifas com acentuados descontos, baseadas nos valores cobrados pelas
companhias de transporte rodovidrio para viagens aos mesmos destinos. Esta abordagem nos permite maximizar nossas
taxas de aproveitamento de aeronaves para gerar receitas durante todos os periodos do dia. Os voos noturnos também
aumentaram nossa base de clientes para incluir aqueles que previamente utilizavam outros meios de transporte. As
tarifas dos véos noturnos usualmente estao condicionadas a uma estadia minima de duas a cinco noites.

Também ajustamos nossos precos de acordo com variacdes no volume de passageiros decorrentes de
desequilibrios na direcdo do trafego, tais como em feriados e datas préximas a feriados. Estes periodos
freqlentemente criam picos de demanda que resultam em fluxos de trafego altamente carregados em um sentido,
fazendo com que diminua a demanda para assentos no sentido contrario. Durante estes periodos, descontamos
as tarifas nos voos de menor demanda para estimular o trafego nestas rotas de modo a ajudar a compensar os
custos fixos em que incorremos.

Gerenciamento de Receita e Yield

O gerenciamento de receita e yield implica no uso de dados histéricos e modelos de projecao estatistica para
produzir conhecimento sobre nossos mercados e orientacao sobre como competir de forma a maximizar nossas
receitas operacionais. O gerenciamento de receita e yield e as estratégias de precificacdo formam a espinha dorsal
de nossa estratégia de geracdo de receitas e elas estdo fortemente correlacionadas com nosso planejamento de
rotas e horarios e nossos métodos de vendas e distribuicdo. Nossas praticas de gerenciamento de receita e yield
nos permitem nao apenas reagir rapidamente em resposta a mudancas no mercado, mas também antecipar e
introduzir tais mudancas no mercado.
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O numero de assentos que oferecemos a cada tarifa em cada mercado resulta de um processo continuo de analise
e de projecdo. O historico prévio de reservas, a sazonalidade, os efeitos da concorréncia e as tendéncias atuais de
reservas sao utilizados para projetar a demanda. Tarifas atuais e o conhecimento de eventos futuros em destinos
que afetardo volumes de trafego estao incluidos no modelo de projecao para alcancar uma alocagao 6tima de
assentos para nossas tarifas em rotas especificas. Utilizamos uma combinacdo de abordagens, levando em
consideracao yield e taxas de ocupacdo nos voos, dependendo das caracteristicas dos mercados atendidos, para
estruturar uma estratégia a fim de obter a maior receita por ASK possivel, equilibrando a tarifa média obtida em
cada véo com o efeito correspondente em nossas taxas de ocupacdo. Para este fim, utilizamos uma sofisticada
tecnologia de andlise de projecao, otimizacdo e concorréncia desenvolvida pelo MIT — Massachussets Institute of
Technology, a qual indica a melhor composicao de tarifas que podem ser oferecidas para um determinado voo,
com base no histérico de comportamento de nossos clientes. Realizamos um ciclo completo de analise a cada dia
atil para mantermo-nos atualizados com relacdo as mudancas em qualquer das varidveis que consideramos ser
fatores de gerenciamento de receita e yield. Nosso sistema de gerenciamento de receita e yield é similar ao sistema
utilizado por outras companhias aéreas de baixo custo bem-sucedidas na Europa, tais como Ryanair e EasyJet.

Competicao

As companhias aéreas no Brasil concorrem principalmente em termos de rotas, tarifas, freqiiéncia de voos, confiabilidade
dos servicos, reconhecimento de marca e beneficios oferecidos aos passageiros, tais como programas de fidelizacdo e
atendimento ao consumidor. Acreditamos que nosso modelo operacional de baixo custo e nossas baixas tarifas nos
proporcionam atuar competitivamente em muitas destas areas. Veja "- Nossas Vantagens Competitivas”.

Nossos concorrentes e concorrentes em potencial incluem as companhias aéreas tradicionais brasileiras, rotas
aéreas regionais e novos participantes do mercado, que atuam principalmente em redes de transporte regionais.
Nossos principais concorrentes sdo as companhias aéreas tradicionais, Varig, TAM e VASP, sendo que cada uma
das quais € uma prestadora de servicos completos que oferece voos em rotas domésticas, e no caso da Varig e da
TAM, rotas internacionais. Em fevereiro de 2003, Varig e TAM iniciaram discussoes para fundir suas operacoes
visando a formar uma empresa que contaria com mais de 150 aeronaves e com uma participacdo de mercado de
cerca de 64% em 31 de marco de 2004, com base em RPK. Desde entdo, Varig e TAM operam sob um acordo de
compartilhamento de operacdes (code-sharing). Nenhuma decisao final a respeito do prosseguimento do processo
de fusao foi anunciada.

Nao ha, atualmente, outra companhia aérea de baixo custo no Brasil oferecendo servicos regulares de transporte
aéreo. A medida que o segmento de baixo custo se desenvolva, podemos enfrentar mais concorréncia de novos
participantes e das companhias aéreas tradicionais que reduzam suas tarifas para atrair novos passageiros em
alguns de nossos mercados.

Quando ingressamos em um novo mercado, as companhias aéreas tradicionais brasileiras normalmente reduzem
suas tarifas usando controles de capacidade, tais como limitacdes ao numero de assentos disponiveis em varias
faixas de desconto, a aplicacdo de requisitos de estadia minima compulséria e outras restricdes para evitar a
deterioracdo de seu yield. As companhias aéreas tradicionais brasileiras também usaram seus programas de
fidelizacdo como uma ferramenta de concorréncia para limitar a perda de sua participacdo nos mercados mais
rentaveis. Acreditamos que a maioria de nossos passageiros é sensivel a preco, preferido baixas tarifas a pagar por
fatores complementares, como programas de fidelizagao.
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A tabela a seguir apresenta o histérico de participacdes de mercado em rotas domésticas, baseado em RPK, das
principais companhias aéreas brasileiras, para cada um dos periodos indicados.

Participacdo de 1° trimestre de

mercado - Doméstico 2000 2001 2002 2003 2004
Gol ' - 4,7% 11,8% 19,2% 22,5%
TAM *? 29,2% 33,1% 34,9% 33,1% 33,3%
Grupo Varig ** 39,8% 39,8% 39,3% 33,7% 30,4%
VASP 15,4% 13,8% 12,6% 12,2% 11,8%
Transbrasil * 13,7% 6,9% - - -
Outros 2,2% 1,9% 1,4% 1,8% 2,0%

Fonte: DAC — Anuério do Transporte Aéreo - dados estatisticos - 2001, 2002 e 2003/ os dados referentes a 2000 foram extraidos do DAC
— Dados Economicos — 4° Trimestre de 2002.

" Iniciou operacées em janeiro de 2001.

% Inclui TAM Regionais e TAM Meridionais para o periodo anterior a dezembro de 2000.

* Em 2003, Varig e TAM firmaram um acordo de compartilhamento de operacées (code-sharing).
* Grupo Varig inclui Varig, Rio Sul e Nordeste.

* Suspendeu suas operacoes em dezembro de 2001.

Também enfrentamos concorréncia por parte das alternativas de transporte terrestre, principalmente das
companhias de transporte rodovidrio interestadual. Em 2000, as companhias de transporte rodoviario
interestadual transportaram mais de 130 milhdes de passageiros, de acordo com o Departamento de Transportes
Rodoviarios. Dada a auséncia de servicos significativos de transporte ferroviario de passageiros no Brasil, viagens
de 6nibus sado, tradicionalmente, a Unica opc¢ao acessivel de transporte de longa distancia para uma parcela
consideravel da populacdo brasileira. Acreditamos que nosso modelo de negocio de custo baixo e nossa forte
capitalizacdo nos proporcionou a flexibilidade necesséria para fixarmos nossas tarifas de modo a estimular a
demanda por viagens aéreas entre passageiros que no passado realizaram viagens de longas distancias
principalmente por 6nibus. Em particular, as tarifas altamente competitivas que oferecemos pela viagem em
nossos véos noturnos, que tém sido freqlientemente comparadas a tarifas de 6nibus para os mesmos destinos,
tiveram o efeito de proporcionar concorréncia efetiva as companhias de transporte rodoviario interestadual, nas
rotas servidas por nossos vOos noturnos. Por exemplo, ao final do primeiro trimestre de 2004, oferecemos vdos
noturnos entre Sao Paulo e Porto Alegre, com uma duracéo de véo de 90 minutos, por uma tarifa média de
R$112. Em comparacdo, companhias de transporte rodovidrio interestadual cobraram de seus passageiros uma
tarifa média de R$119 por uma viagem de 18 horas e 30 minutos entre 0 mesmo par de cidades.

Se comecarmos a oferecer servicos internacionais, nosso grupo de concorrentes ird crescer e enfrentaremos
concorréncia de companhias aéreas que ja estdo estabelecidas nos mercados internacionais e que participam de
aliancas estratégicas e acordos de compartilhamento de operagdes.

Direitos de Propriedade Industrial e Intelectual

Acreditamos que a marca "GOL" tornou-se sindnimo de inovacdo e de boa relacao custo-beneficio no mercado de
aviacdo civil brasileira.  Depositamos pedidos de registros das marcas "GOL" e "GOL LINHAS AEREAS
INTELIGENTES" junto aos 6rgdos competentes para registro de marcas e patentes no Brasil e em diversos outros
paises da América, tais como Chile, Argentina e Estados Unidos. Enfrentamos oposicdo em determinados pedidos
de registro depositados no Brasil (Ver "Processos Judiciais e Procedimentos Administrativos").

Recursos Humanos

Acreditamos que o nosso potencial de crescimento e o atingimento de nossas metas corporativas focadas em
resultados estdo estreitamente relacionados com nossa habilidade de recrutar e manter os melhores profissionais
disponiveis no mercado brasileiro de aviacdo civil. Colocamos grande énfase na selecéo e no treinamento de
funciondrios entusiasmados, com potencial para agregar valor aos nossos negdcios e que acreditamos ser
adequados e capazes de contribuir para a manutencao da nossa cultura corporativa.
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Em 31 de marco de 2004, contdvamos com 2.572 funcionérios, comparados a 2.453, 2.072 e 1.134 funcionérios
em 31 de dezembro de 2003, 31 de dezembro de 2002 e 31 de dezembro de 2001, respectivamente. Em 31 de
marco de 2004, empregavamos apenas funcionarios contratados em periodo integral, dentre os quais 317 pilotos,
567 comissarios de bordo, 382 profissionais de manutencao, 125 profissionais de vendas e marketing, inclusive
agentes de reserva, 55 funcionarios de operacdo de vbos, 867 funciondrios alocados nos aeroportos e 259
funcionarios administrativos. Também terceirizamos determinados servicos, tais como servicos de transporte de
cargas, tecnologia de informacao, pessoal de call center e operacdes aeroportudrias de pista.

Proporcionamos treinamento exaustivo aos nossos pilotos, comissarios de bordo e funcionarios responsaveis pelo
atendimento aos clientes. Além do treinamento técnico necessario, que segue os mais rigidos padroes
internacionais, também proporcionamos treinamento gerencial completo aos nossos pilotos e comissarios de bordo
através de programas de Treinamento de V6o Orientado e Treinamento de Gestdo de Recursos de Tripulacéo,
enfatizando a importancia da gestao de recursos de forma a proporcionar o melhor servico aos nossos passageiros.

Visando a manter nossos profissionais, estimulamos a abertura de canais de comunicacdo entre nossos
funcionarios e a administracdo e oferecemos oportunidades de desenvolvimento de carreira na Companhia, além
de avaliacdes periddicas. Oferecemos internamente um curso de pés-graduacao em administracdo de empresas em
conjunto com a Fundacao Getulio Vargas, uma das principais instituicoes brasileiras na formacao de profissionais
de administracdo de empresas, a fim de proporcionar treinamento gerencial para funcionarios selecionados. Nossa
estratégia de remuneracao ressalta nossa determinacao em reter funcionarios talentosos e altamente motivados e
¢ voltada para aliar os interesses de nossos funcionarios com os interesses de nossos acionistas. Nossos pacotes de
remuneracao incluem salarios competitivos e participacdo em nosso plano de participacdo nos resultados.
Celebramos contratos com companhias seguradoras e de previdéncia complementar, visando a proporcionar a
nossos funcionarios planos de assisténcia médica e previdéncia complementar a precos acessiveis.

Um sindicato nacional de aeroviarios representa os pilotos e comisséarios de bordo do Brasil e os cinco outros
sindicatos nacionais representam os funcionarios das companhias aéreas que atuam em solo. Aproximadamente
7% de nossos empregados sao sindicalizados. As negociacdes relativas a aumentos salariais em decorréncia da
variacao dos indices de inflacdo sao conduzidas anualmente entre os sindicatos e as companhias aéreas. N&o ha
diferencial de salario ou aumentos por nivel de senioridade entre nossos pilotos. As condicoes basicas de trabalho
e a jornada maxima de trabalho sdo regulados pela legislacdo federal e ndo estdo sujeitas as negociacoes
trabalhistas. Desde o inicio de nossas operacdes, nao verificamos nenhuma paralisacdo do trabalho e
consideramos bom o relacionamento que mantemos com nossos funcionarios.

Com o propdsito de motivar nossos funcionarios e alinhar seus interesses com 0s nossos resultados operacionais,
proporcionamos um programa de participacdo nos resultados e lucros a todos os nossos funcionarios. De acordo
com a legislacdo, as empresas podem oferecer aos seus funcionarios programas de participacao nos resultados e
lucros, que definem mecanismos para a distribuicdo de uma parcela dos lucros, com base no atingimento de metas
preestabelecidas pela empresa. Nossos programas anuais de participagdo nos resultados e lucros sao negociados
com uma comissao formada por nossos funcionarios e aprovados pelos sindicatos da categoria, em beneficio tanto
dos funcionarios sindicalizados como dos funciondrios ndo sindicalizados. No contexto do programa de
participacdo nos lucros para o exercicio de 2003, uma porcdo do montante sujeito a distribuicdo estava
relacionada ao cumprimento de metas de lucro e uma porcdo do montante sujeito a distribuicdo estava
relacionada ao cumprimento de metas operacionais estabelecidas para cada um de nossos departamentos. Em
decorréncia do cumprimento de nossas metas de lucros para o exercicio de 2002, distribuimos cerca de 17% de
um salario mensal a nossos funcionarios. Em decorréncia do cumprimento de nossas metas de lucros para o
exercicio de 2003, distribuimos a cada um de funciondrios um montante equivalente a 3,7 saldrios mensais.
Também pretendemos adotar um plano de opcao de compra de acdes para nossos funcionarios.

Aeronaves
Em 31 de marco de 2004, operdvamos uma frota consistente de 22 aeronaves, dentre as quais 18 aeronaves Boeing

737-700 Next Generation e 4 aeronaves Boeing 737-800 Next Generation. Esperamos operar aproximadamente 69
aeronaves até o final de 2010. A atual composicdo de nossa frota é descrita abaixo em maior detalhe:

Numero de aeronaves Prazo Médio
Arrendamento Remanescente dos
Mercantil Arrendamentos Capacidade
Total Operacional (anos) Idade média (anos) (assentos)
Boeing 737-700 18 18 4,39 2,98 144
Boeing 737-800 4 4 4,42 1,56 177
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Cada aeronave de nossa frota é propulsionada por duas turbinas CFM International Modelo CFM 56-7B22 ou duas
turbinas CFM International Modelo CFM 56-7B24 e opera em uma confortavel configuracdo de uma Unica classe
de servico. A idade média de nossas aeronaves é de 2,8 anos, o que faz com que nossa frota seja a frota mais
nova do Brasil e uma das frotas mais novas do mundo. A fim de atender a demanda por nossos servicos no curto
prazo, receberemos trés aeronaves Boeing 737-300 no terceiro trimestre de 2004, e até duas aeronaves Boeing
737-300 adicionais até o final de 2004, todas elas amparadas em contratos de arrendamento mercantil
operacional de duracao de 2 anos.

Assinamos um contrato com The Boeing Company com pedidos de compra de mais 15 aeronaves 737-800 Next
Generation, juntamente com op¢des de compra de mais 28 aeronaves 737-800 Next Generation. As aeronaves
cobertas por nossos pedidos de compras tém entregas programadas para ocorrer entre 2007 e 2009, e as opcdes
de compra sdo exerciveis para entregas entre 2005 e 2010, observado um limite maximo para entregas
decorrentes de exercicios de op¢des de até cinco aeronaves por ano.

A tabela abaixo indica o desenvolvimento histérico e projetado de nossa frota, de 31 de dezembro de 2003 a
31 de dezembro de 2010.

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
2003 (projecdo) (projecao) (projecao) (projecdao) (projecdo) (projecao) (projecao)
737-700 18 18 24 32 33 34 35 38
737-800 4 4 4 7 12 19 26 31
737-300 0 5 5 0 0 0 0 0
Frota total 22 27 33 39 45 53 61 69

Nossa frota, nova e homogénea, nos permite manter uma operacao eficiente em termos de custo, em decorréncia da
reducao de custos com manutencao e treinamento, da reducao de estoque de pecas sobressalentes e da sustentacao
de altos indices de confiabilidade e utilizacdo das aeronaves. A taxa média diaria de utilizacdo das aeronaves pelos
primeiros trés anos de operacoes foi de 11,9 horas, a maior taxa de utilizacdo de aeronaves no Brasil e uma das
maiores do mundo, conforme relatérios publicos arquivados por companhias aéreas internacionais.

As aeronaves Boeing 737-700 e Boeing 737-800 que atualmente compdem nossa frota sao eficientes em termos
de consumo de combustivel e altamente confidveis. Elas atendem satisfatoriamente nossas necessidades de
operacao eficiente em termos de custo pelas seguintes razdes:

. contam com rotinas simplificadas de manutencao;
. requerem apenas um tipo de treinamento padrao para nossas tripulacoes,

. sua configuracdo de assentos proporciona flexibilidade para equilibrarmos taxa de ocupacao e yield
em nossas rotas; e

e tém um dos menores custos operacionais em sua classe.

Nosso enfoque em ter os custos operacionais mais baixos significa que reveremos periodicamente a composicdo de
nossa frota. Como resultado, a composicao de nossa frota pode mudar ao longo do tempo, se concluirmos que
agregar aeronaves de outros modelos pode contribuir para atingirmos este objetivo. No entanto, nossa
abordagem com respeito a composicao da frota estd baseada em ter um numero minimo de modelos de
aeronaves diferentes para preservar a simplicidade de nossas operacbes. Como resultado, a introducédo de
qualguer novo modelo de aeronave em nossa frota apenas sera feita se, apds cuidadosa andlise, entendermos que
tal medida reduzird nossos custos operacionais. Em linha com estes principios, apds termos realizado um
cuidadoso procedimento de andlise de custo-beneficio, decidimos adicionar a nossa frota até cinco aeronaves
Boeing 737-300 contratadas por meio de arrendamentos mercantis operacionais, visando atender a demanda por
capacidade para o periodo entre 2004 e 2006.
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Atualmente arrendamos todas as nossas aeronaves, com base em contratos de arrendamento mercantil
operacional de longo prazo, os quais tém um prazo médio de validade remanescente de 60 meses. Arrendar
nossas aeronaves nos proporciona maior flexibilidade para mudarmos a composicdo de nossa frota, se
consideramos que tal medida atenderd melhor nossos interesses. Fazemos pagamentos mensais, a titulo de
arrendamento, sendo que alguns deles se baseiam em taxas varidveis, mas ndo somos obrigados a fazer
pagamentos de valor residual ou em decorréncia do término do arrendamento ao final do prazo contratual.
Atualmente, ndo temos opcdes de compra das aeronaves arrendadas. Nos termos de nossos contratos de
arrendamento mercantil operacional, somos obrigados a manter contas de reserva para manutencdo e a restituir as
aeronaves nas condicdes contratadas ao final do prazo contratual. A propriedade da aeronave permanece com o
arrendador. Somos responséaveis pela manutencao, servicos, seguros, reparos e reformulacdes da aeronave
durante o prazo do arrendamento. Em 31 de marco de 2004, nossos arrendamentos mercantis operacionais
tinham prazos de até 96 meses a partir da data de entrega da aeronave em questdo. Trés de nossos
arrendamentos de aeronaves terminam em 2007, nove em 2008, oito em 2009 e dois em 2010.

Manutencao

A manutencdo realizada em nossas aeronaves pode ser dividida em duas categorias gerais: manutencdo preventiva
e manutencao pesada. A manutencao preventiva consiste em verificacdes de manutencdo pré-agendadas de
rotina em nossas aeronaves, incluindo verificacdes pré-véo, didrias e noturnas e quaisquer reparos e diagnosticos
de rotina. Toda a manutencao preventiva é desempenhada por nossos técnicos altamente experientes alocados
em nossas bases em Sao Paulo, Rio de Janeiro, Porto Alegre, Curitiba, Florianépolis, Brasilia e Salvador.
Manutencdo pesada consiste em inspeces mais complexas e servicos em nossas aeronaves que nao podem ser
realizados no periodo noturno. Verificacbes de manutencdo pesada sao realizadas conforme uma agenda
predeterminada de revisdes definida no manual da aeronave, a qual é baseada no nimero de voos realizados pela
aeronave. A alta taxa de utilizacdo de nossas aeronaves acarretard menores periodos de tempo entre as sessdes de
manutencdo pesada a que as aeronaves estarao submetidas, em comparagdo com outras companhias aéreas que
apresentam menores taxas de utilizacdo de aeronaves. N&o acreditamos que nossa alta taxa de utilizacdo de
aeronaves resultard obrigatoriamente na necessidade de efetuar reparos mais freqUentes em nossas aeronaves,
haja vista a durabilidade do tipo de aeronave em nossa frota. Contratamos prestadores de servicos externos,
devidamente certificados, a prestacao de servicos de manutencdo pesada e manutencao de turbinas, quais sejam,
Varig Engenharia e Manutencao, ou VEM, Snecma Services, Delta Air Lines, Inc. e Lufthansa Technik AG, a serem
prestados em localidades no Brasil e no exterior. Em 2003, prestadores de servicos externos realizaram
manutencdo pesada em seis de nossas aeronaves nas instalacdes da VEM. Planejamos construir uma nova
instalacdo de manutencdo no Aeroporto Internacional de Viracopos, em Campinas, So Paulo, a qual utilizaremos
para realizar manutencdo pesada de fuselagem, manutencdo preventiva, pintura de aeronaves e reestruturacoes da
configuracéo interna das aeronaves. Esperamos que esta instalacdo se torne operacional em 2005. Acreditamos que
a construcao da nova instalacdo de manutencao no Aeroporto Internacional de Viracopos reduzird nossa dependéncia
de prestadores de servicos externos de manutencao pesada. Prevemos que, se realizarmos nossa prépria manutencao
pesada, teremos menos despesas e uma maior previsibilidade para determinar os prazos de nossas manutencoes, o
que nos permitird ter um maior controle da utilizacdo de nossas aeronaves.

Empregamos 382 profissionais de manutencédo, incluindo engenheiros, supervisores, técnicos e mecanicos, que
realizam manutencdo de acordo com planos que sdo estabelecidos pela Boeing e aprovados e certificados pelas
autoridades brasileiras e internacionais de aviacao civil. Nossas aeronaves sdo cobertas por garantias do fabricante
que tém um prazo médio de sete anos e que comecam a vencer em 2007, o que resulta em menores despesas
com manutencao de aeronaves durante o periodo de cobertura.

Instala¢oes

Recebemos concessdes da INFRAERO, empresa estatal submetida ao Comando da Aerondutica e responsavel pelo
gerenciamento da operacdo aeroportudria, para 0 uso e operacdo de todas as nossas instalagdes, nos principais
aeroportos em que operamos. Nossos contratos de concessdo de uso de areas referem-se ao uso de instalacoes
para prestacdo de servicos nos terminais de passageiros, incluindo balcées de check-in, balcdes de venda em
aeroportos, areas nos terminais, areas de suporte operacional e de guarda de bagagem, e contém disposicdes
sobre reajustes periédicos dos valores pagos pela concessdo e sobre a renovagao dos prazos de concessao.
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A INFRAERO anunciou a intencdo de investir aproximadamente R$5 bilhdes no sistema aeroportudrio brasileiro
dentro dos préximos cinco anos.  Entre os projetos em andamento, encontra-se um investimento de
aproximadamente R$87 milhdes para modernizacdo do terminal de passageiros e para aumento do
estacionamento de veiculos no aeroporto de Congonhas, na cidade de Sdo Paulo, um investimento de
aproximadamente R$875 milhdes no aeroporto de Guarulhos, no Estado de Sao Paulo, para a construcao de dois
novos terminais de desembarque e de uma pista adicional, e um investimento de aproximadamente R$230 milhoes
no Aeroporto de Santos Dumont, na cidade do Rio de Janeiro, para construir um novo terminal de desembarque.
O plano de expansdo aeroportudria ndo requer quaisquer investimentos por partes das concessionarias de rotas
aéreas e nNao se espera que acarrete aumentos nas taxas aeroportudrias ou de passageiros de viagens aéreas.

Nossa sede social esta localizada em dois edificios na Cidade de Sao Paulo. Efetuamos a locacdo de um de nossos
escritérios por meio de contrato junto & Aurea, com vencimento em 2008. Nossas equipes de operacoes,
comercial, de tecnologia, financeira e administrativa estdo baseados em nossa sede. Detemos concessdes de uso
de outros edificios em aeroportos e hangares no Brasil, dentre os quais uma parte de um hangar no aeroporto de
Congonhas, onde realizamos manutencdo de aeronaves e uma area no Aeroporto Internacional de Viracopos na
Cidade de Campinas, onde estamos construindo nossa instalacdo de manutencéo.

Combustivel

Nossas despesas com combustivel totalizaram R$328,1 milhdes em 2003 e R$102,5 milhdes durante o trimestre
encerrado em 31 de marco de 2004, representando 28,1% e 31,0% de nossas despesas operacionais,
respectivamente. O preco do combustivel de aviacdo no Brasil é consideravelmente mais alto do que em muitos
outros paises. Em 2003, consumimos 264,4 milhdes de litros de combustivel. Durante o trimestre encerrado em
31 de marco de 2004, foram consumidos 75,5 milhoes de litros de combustivel. Adquirimos nosso combustivel
exclusivamente da Petrobras Distribuidora S.A., a subsididria de distribuicdo da Petrobras, principalmente sob a
modalidade de fornecimento "into-plane", sequndo o qual a Petrobras Distribuidora S.A. nos fornece combustivel
e é responsavel pelo abastecimento da aeronave. Os precos de combustivel nos contratos que firmamos sao
compostos por um componente fixo e um componente varidvel. O componente variavel é definido pela refinaria e
segue as variagdes internacionais do preco do combustivel. O componente fixo é um incremento cobrado pelo
fornecedor, geralmente consistindo em um custo fixo por litro cobrado durante o prazo contratual. Atualmente,
operamos um programa de abastecimento pelo qual reabastecemos os tanques de combustivel de nossas
aeronaves em regides onde o preco do combustivel & mais baixo.

Em julho de 2001, o Governo Federal eliminou os subsidios ao combustivel, causando um aumento de 30% no
preco do combustivel consumido no mercado interno. Precos de combustivel sdo extremamente varidveis, uma
vez que eles estdo sujeitos a muitos fatores econémicos e geopoliticos, os quais ndo podemos controlar ou prever
de forma precisa. Nossas despesas com combustivel, além de estarem sujeitas a variacoes de preco, estdo sujeitas
a variacbes cambiais, ainda que sejam incorridas em reais, uma vez que os precos de combustivel no mercado
internacional sdo estipulados em délares norte-americanos. Em setembro de 2003, implementamos um programa
de hedge de combustivel e variagdo cambial, baseado nas melhores praticas de mercado adotadas por outras
companhias aéreas de baixo custo bem sucedidas, pelo qual firmamos contratos de hedge de precos do
combustivel e variacdo cambial com vérias partes, visando a protecdo contra a variacdo de precos do combustivel
que adquirimos.  Nossas operacdes de hedge nos proporcionam cobertura de 90 dias, e sdo ajustados
semanalmente ou mais freqientemente conforme as circunstancias possam exigir. Nossas operacdes de hedge
sdo supervisionadas por um comité de administracdo de riscos no ambito operacional e por um comité de politicas
de hedge, no ambito de nosso Conselho de Administragdo. O comité de gerenciamento de risco se reune
semanalmente para analisar as variacbes no preco do combustivel e na taxa de cambio, revé o impacto de tais
mudancas em nossas receitas e despesas e determina nosso indice de hedge. Usamos instrumentos derivativos
gue guardam uma grande correlacdo com o preco dos ativos subjacentes de forma a reduzir nossa exposicao ao
risco. Todos 0s nossos instrumentos derivativos precisam ser liquidos para que possamos fazer ajustes de posicao e
ter precos que sejam amplamente divulgados. Evitamos concentragdo de risco de crédito e risco de produto. O
comité de politicas de hedge de nosso Conselho de Administracao se retne trimestralmente para avaliar a eficacia
de nossas politicas de hedge e recomendar alteracdes quando apropriado. Nao celebramos quaisquer acordos
para garantir nosso fornecimento de combustivel e ndo podemos assegurar que nosso programa de hedge é
suficiente para nos proteger de aumentos significativos do preco do combustivel.
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A tabela a seguir contém informacdes sobre nosso consumo de combustivel e custos para o periodo indicado:

Exercicio social encerrado
em 31 de dezembro de

2001 2002 2003
Litros consumidos (em milhares) 77.850 164.008 264.402
Despesas totais (em milhares de R$) 45.769 131.737 328.104
Percentual das despesas operacionais 20,3% 20,1% 28,1%

Seguros

Mantemos seguro de responsabilidade civil de passageiros em valores compativeis com a pratica do mercado e
mantemos seguro contra sinistros em nossas aeronaves em base compreensiva (all risks). O DAC determina que
devemos manter cobertura de seguros por responsabilidade geral contra atos terroristas ou atos de guerra, no
valor minimo de US$150 milhdes. Atualmente cumprimos este requisito. Contratamos toda a cobertura de
seguros necessaria nos termos de nossos contratos de arrendamento mercantil de aeronaves. Acreditamos que
nossa cobertura de seguros esta de acordo com as praticas do mercado brasileiro e é adequada para proteger-nos
de perdas relevantes no contexto das atividades que realizamos. No entanto, ndo podemos assegurar que o valor
das coberturas de seguros que mantemos serao suficientes para nos proteger de perdas relevantes.

Em resposta aos aumentos substanciais nos prémios de seguros para cobertura de danos resultantes de ataques terroristas a
aeronaves apos os ataques de 11 de setembro de 2001 nos Estados Unidos, foi promulgada a Lei n.° 10.309, de 22 de
novembro de 2001, a qual autoriza o Governo Federal a assumir responsabilidade civil perante terceiros por qualquer dano a
pessoas ou bens no solo causado por ataques terroristas ou atos de guerra contra aeronaves de rotas aéreas brasileiras no
Brasil ou no exterior. A Lei n.° 10.744, de 9 de outubro de 2003, confirmou a cobertura pelo Governo Federal até um limite
em reais equivalente a US$1 bilhdo. O Decreto n.° 5.035 de 5 de abril de 2004, que regulamenta a Lei n.° 10.744, dispde
que o Governo Federal pode, a seu exclusivo critério, suspender a assuncdo de responsabilidade a qualquer tempo,
observado o prazo de sete dias a contar da publicacao de tal suspensao.

Processos Judiciais e Procedimentos Administrativos

No curso de nossos negdcios, somos partes de varios processos judiciais e administrativos, que entendemos serem
decorréncia normal de nossos negdcios. Acreditamos que o resultado final dos processos dos quais fazemos parte ndo terdo
um efeito adverso relevante em nossa situacao financeira, nos resultados de nossas operagdes e no nosso fluxo de caixa. Em
31 de dezembro de 2003, haviamos provisionado R$8,57 milhdes para fazer frente a processos judiciais e administrativos.

Marcas

A subsididria brasileira da fabricante alema de automéveis Volkswagen, Volkswagen do Brasil Ltda. apresentou
oposicoes a determinados pedidos de registro de marca que apresentamos ao INPI, baseado no argumento de que
a Volkswagen ja obteve o registro da marca "GOL", na classe de produtos e servicos relacionada a veiculos
automotores e autopecas. Entendemos que ndo ha embasamento juridico suficiente nas oposicoes apresentadas
pela Volkswagen, uma vez que estamos buscando o registro de nossa marca em uma classe de produtos e servicos
diferente da classe na qual a Volkswagen obteve seu registro. Estamos nos defendendo destas oposicdes da
melhor forma possivel e ndo acreditamos que tais oposicdes nos impedirdo de obter o registro de nossas marcas.

ICMS

Estamos atualmente contestando judicialmente a cobranca de ICMS sobre a importagdo de nossas aeronaves e
turbinas arrendadas. Entendemos, apds uma andlise da legislacao, doutrina e jurisprudéncia aplicaveis, que o ICMS
nao se aplica no caso de importacdo de aeronaves e turbinas por meio de arrendamento mercantil operacional,
como é o nosso caso. Obtivemos medidas liminares e apresentamos defesas em procedimentos administrativos,
com o efeito de suspender a exigibilidade do ICMS sobre tais importacdes. N&o registramos quaisquer provisoes a
respeito destes valores, porque entendemos que ndo ha embasamento legal para a cobranca de ICMS nas
importacdes de nossas aeronaves e turbinas sujeitas a arrendamentos mercantis operacionais.

Contratos Relevantes para as Atividades da Companhia

Os contratos relevantes que celebramos estao diretamente relacionados as nossas atividades operacionais, dentre
0s quais os contratos de arrendamento mercantil de aeronaves, de fornecimento de combustiveis e de prestacdo
de servicos de manutencdo de aeronaves e turbinas (ver "Aeronaves", "Combustivel" e "Manutencao"). Nao
celebramos contratos relevantes que nao estejam diretamente relacionados as nossas atividades operacionais.
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REGULACAO DA AVIACAO CIVIL BRASILEIRA

Visao Geral da Regulacao e Autoridades Brasileiras de Aviacao Civil

Servicos de transporte aéreo regular (diferentemente de voos fretados) sao considerados servicos de utilidade
publica e estdo sujeitos a extensiva regulacdo do Comando da Aerondutica do Ministério da Defesa, do CONAC e
do DAC. Servicos de transporte aéreo regular também sao regulados pela Constituicdo Federal e pelo Codigo
Brasileiro de Aerondutica.

O Cédigo Brasileiro de Aerondautica estabelece as principais normas relacionadas a infra-estrutura e operacoes de
aeroportos, protecdo e seguranca de voo, certificagdo de companhias aéreas, estruturacdo de arrendamentos
mercantis, responsabilizacdo, alienacdo, registro e licenciamento de aeronaves; treinamento de tripulacao,
concessoes, inspecdo e controle de companhias aéreas, servicos de transporte aéreo de carga publicos e privados,
responsabilidade civil de companhias aéreas, e penalidades em caso de violages.

O CONAC é o6rgao consultivo do Presidente da Republica e seu conselho consultivo é composto pelo Ministro da
Defesa, o Ministro Chefe da Casa Civil, o Ministro da Fazenda, o Ministro do Desenvolvimento, IndUstria e
Comeércio Exterior e o Comandante da Aerondutica. O CONAC possui competéncia para estabelecer politicas para
a aviacdo civil nacional que podem ser adotadas e executadas pelo Comando da Aerondutica e pelo DAC. O
CONAC estabelece regras gerais relacionadas a adequada representacdo do Brasil em tratados, convencdes, e
outras acoes relacionadas com o transporte aéreo internacional, infra-estrutura de aeroportos, a concessao de
fundos adicionais para serem usados em beneficio das companhias aéreas e aeroportos baseado em aspectos
estratégicos, econdmicos e de lazer, a coordenacdo da aviacdo civil, a seguranca aérea, a concessao para a
exploracao de servicos de linhas aéreas, bem como permissao para prestacao de servicos comerciais.

O DAC é a principal autoridade da aviacao civil, reportando-se diretamente ao Comando da Aerondutica. O DAC é
responsavel por conduzir, planejar, estimular e apoiar as atividades publicas e privadas de companhias de aviacdo civil no
Brasil. O DAC regula operacdes de voo em geral e aspectos econdmicos que afetem o transporte aéreo, incluindo assuntos
relacionados a seguranca aérea, certificacdo e aptidao, seguros, protecdo ao consumidor e praticas de concorréncia.

O governo brasileiro reconheceu e ratificou a Convencado de Varsévia de 1929, a Convencao de Chicago de 1944 e
a Convencao de Genebra de 1948, as trés principais convencdes internacionais relacionadas a atividades mundiais
de transporte aéreo comercial.

Concessao para Servicos de Transporte Aéreo

De acordo com a Constituicdo Federal, é privativo ao Governo Federal a exploracdo dos servicos de transporte
aéreo, bem como de infra-estrutura de aeroportos, e pode prestar esses servicos direta ou indiretamente por
terceiros por meio de concessdes ou permissdes. Conforme o Cdédigo Brasileiro de Aerondutica e regulamentos
emitidos pelo Comando da Aerondutica, a operacao de servigos regulares de transporte aéreo estd condicionada a
concessao outorgada pelo Comando da Aerondutica e formalizada por contrato de concessao firmado com o
DAC. A empresa interessada deve atender a certos requisitos econémicos, financeiros, técnicos, operacionais e
administrativos estabelecidos pelo DAC para que tal concessdo seja outorgada. Adicionalmente, a empresa
interessada em obter a concessdo deve ser uma pessoa juridica constituida no Brasil, devidamente registrada
perante o Registro Aerondutico Brasileiro, ou RAB, deve obter o Certificado de Homologacdo de Empresa de
Transporte Aéreo (CHETA) valido e também observar certas restricdes a propriedade de suas acdes ou quotas. Ver
"Restricoes a Propriedade de Acdes de Companhias Concessionarias de Servicos de Transporte Aéreo".

O DAC possui competéncia para revogar uma concessdo em razdo de ndo cumprimento, pela companhia aérea, das regras
do Cddigo Brasileiro de Aerondutica, leis e regulamentos complementares, além dos termos do contrato de concessao.

Nossa concessdo foi obtida em 2 de janeiro de 2001, para um periodo de 15 anos, renovavel por igual periodo,
mediante aviso escrito com até seis meses de antecedéncia.

O artigo 122 da Lei n.° 8.666, de 21 de junho de 1993, estabelece que as concessdes devem ser reguladas por
procedimentos especificos previstos no Cédigo Brasileiro de Aeronautica. O Codigo Brasileiro de Aerondutica e o
regulamento emitido pelo Comando da Aerondutica ndo estabelecem expressamente quaisquer procedimentos
licitatérios, e atualmente ndo tem sido necessario conduzir processos de licitacdo anteriormente a outorga de
concessdes para a operacao de servicos de transportes aéreos, COmo 0s NOSSOS, COMO Seria necessario no caso de
outros servicos publicos geralmente regulados pelas leis aplicaveis as concessdes publicas.
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Importacao de Aeronaves para o Brasil

A importacdo de aeronaves civis e comerciais estd sujeita a autorizacdo prévia pelo COTAC, o qual é um sub-
departamento do DAC. A esta autorizacdo de importacdo se seguem os demais procedimentos gerais para
importacao de bens para o Brasil, apds o que o importador deve requerer o registro da aeronave no RAB.

Registro de Aeronaves

O registro de aeronaves no Brasil é regido pelo Codigo Brasileiro de Aerondutica. Conforme o Cédigo Brasileiro de
Aeronautica, nenhuma aeronave estd autorizada a voar no espaco aéreo brasileiro ou pousar em, e decolar do,
territério brasileiro sem ter sido devidamente registrada. Para ser e permanecer registrada, uma aeronave deve ter
um certificado de matricula e um certificado de aeronavegabilidade, ambos emitidos pelo RAB apds inspecao
técnica da aeronave pelo DAC. O certificado de matricula emitido pelo DAC atribui nacionalidade brasileira a
aeronave e comprova sua inscricdo perante a autoridade competente. O certificado de aeronavegabilidade é
geralmente valido por 6 (seis) anos da data em que o DAC tiver inspecionado e autorizado a aeronave a voar no
espaco aéreo brasileiro, sujeito a continuidade da observancia de certos requisitos e condicdes técnicas. O registro
de qualquer aeronave pode ser cancelado caso seja verificado que a aeronave ndo esta em conformidade com os
requisitos para registro e, especialmente, se a aeronave tiver deixado de se adequar a qualquer requisito de
seguranca especificado pelo DAC ou pelo Codigo Brasileiro de Aerondutica.

Todas as informacoes relativas a posicao contratual em gue a aeronave se encontra, incluindo contratos de compra
e venda, arrendamentos mercantis operacionais e hipotecas devem ser apresentados ao RAB com a finalidade de
fornecer ao publico um registro atualizado de qualquer aditivo feito ao certificado de matricula da aeronave.

Direitos sobre Rotas Aéreas

Rotas domésticas. O DAC possui competéncia para conceder as companhias aéreas brasileiras o direito de operar
novas rotas, sujeito a apresentacdo pela companhia aérea interessada de estudos que comprovem a viabilidade
técnica e econdmica de tais rotas, em forma satisfatéria ao DAC, e preenchimento de certas condi¢bes pela
companhia aérea com relagao a concessao de tais rotas. Para concessao das rotas e mudancas nas rotas existentes,
o DAC avalia a real capacidade da infra-estrutura do aeroporto de onde tal rota seria operada, bem como o
aumento da demanda e a concorréncia entre companhias aéreas. Adicionalmente, a operacao de rota é concedida
sujeita a condicdo de que elas sejam operadas regularmente. A operacdo de rota de qualquer companhia aérea
pode ser cancelada caso tal companhia aérea (a) nao inicie a operacao de certa rota num periodo superior a 15
dias, (b) ndo mantenha ao menos 75% dos vdos estabelecidos no respectivo Horario de Transporte Aéreo, ou
HOTRAN, por um periodo de 90 dias, ou (c) suspenda suas operacdes por periodo superior a 30 dias. A aprovacdo
do DAC de novas rotas ou mudancas as existentes é dada no curso de um processo administrativo e ndo requer
alteracbes aos contratos de concessao.

Uma vez concedidas, as rotas devem ser imediatamente refletidas no HOTRAN, que é o relatério de itinerario de
todas as rotas que a companhia aérea pode operar. O HOTRAN nao so estabelece as rotas, mas também os
horarios de chegadas e partidas de certos aeroportos, sendo que nenhuma pode ser mudada sem autorizacdo
prévia do DAC. De acordo com as leis e regulamentos brasileiros de aviacdo civil, uma companhia aérea ndo pode
vender, ceder ou transferir rotas para outra companhia aérea.

Rotas Internacionais. Em geral, pedidos de novas rotas internacionais ou mudanca nas rotas existentes devem ser
apresentados por cada companhia aérea brasileira interessada, ja tendo sido previamente qualificada pelo DAC
para a prestacdo de servicos internacionais, perante a Comissdo de Estudos Relativos a Navegacao Internacional,
ou CERNAI, que decide sobre cada pedido baseada nas disposicdes do acordo multilateral aplicavel e politicas
gerais das autoridades brasileiras de aviacdo. Direitos sobre rotas internacionais entre as principais cidades, bem
como os correspondentes direitos de pouso, derivam de acordos bilaterais de transporte aéreo negociados entre o
Brasil e governos estrangeiros. Conforme tais acordos, cada governo concede ao outro o direito de designar uma
ou mais companhias aéreas domésticas para operar servicos regulares entre certos destinos em cada pais.
Companhias aéreas somente podem requerer novas rotas internacionais quando elas estdo incluidas em tais
acordos. Requeremos ao CERNAI a autorizacdo para operar a rota entre Sdo Paulo (Aeroporto Internacional de
Guarulhos) e Buenos Aires, Argentina (Aeroporto Internacional de Ezeiza). Esperamos uma decisdo do CERNAI em
relacdo a nosso pedido durante o segundo semestre de 2004.
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Politicas sobre Slots

De acordo com a lei brasileira, um slot ¢ uma concessao do DAC, que é refletida no HOTRAN da companhia aérea.
Um slot, como é o caso das rotas, nao é propriedade da companhia aérea e ndo pode ser transferido para outra
companhia aérea.

Cada HOTRAN representa a autorizagdo para uma companhia aérea para pousos e decolagens em determinados
aeroportos dentro de um espaco de tempo pré-determinado. Tal espaco de tempo é conhecido como um "slot de
aeroporto” e estabelece que uma companhia aérea pode operar em um aeroporto especifico nos horarios
contidos no HOTRAN.

Os aeroportos brasileiros mais congestionados estao sujeitos a restricoes de trafego por meio de politicas de
alocacdo de slots. Cada uma das companhias aéreas tem o direito de deter, no maximo, 37% dos slots em
qualquer aeroporto. O DAC podera conceder slots adicionais a uma companhia aérea mediante sua solicitacdo
com, no minimo, dois meses de antecedéncia.

Em 5 de outubro de 2001, foi criado o Departamento de Controle do Espaco Aéreo, ou DECEA, com o propdsito
principal de coordenar e inspecionar o suporte de infra-estrutura de aeroportos e a seguranca em operacao de
aeronaves. O DECEA também realiza estudos em todos os aeroportos brasileiros para determinar a capacidade
maxima de operacdo de cada um dos aeroportos. Existem cinco aeroportos no Brasil que possuem restricdes em
relacdo a slots: Congonhas e Guarulhos (ambos no Estado de Sao Paulo), Santos Dumont no Rio de Janeiro,
Pampulha em Belo Horizonte e Juscelino Kubitschek em Brasilia. Considerando que todos os slots de aeroportos
congestionados estao completos, o DAC ndo pode conceder novos HOTRANs para companhias aéreas operarem
nesses aeroportos. Investimentos em andamento na infra-estrutura da aviacdo brasileira devem permitir o aumento
de operacbes de aeronaves nesses aeroportos congestionados e conseqlientemente a concessao de novos
HOTRANSs as companhias aéreas.

Infra-estrutura Aeroportuaria

A INFRAERO, uma empresa estatal que se reporta ao Comando da Aeronautica, tem a fungao de gerenciar, operar
e controlar os aeroportos federais, incluindo torres de controle e operacoes de seguranca dos aeroportos.
Aeroportos menores e regionais podem pertencer a governos estaduais ou municipais e, em tais casos, sao
freqlientemente gerenciados por entidades governamentais locais.

Na maioria dos aeroportos brasileiros, a INFRAERO realiza as atividades de seguranca, incluindo verificacdo de
passageiros e bagagens, medidas de seguranca de cargas e seguranca do aeroporto.

O uso de areas dentro de aeroportos federais, tais como hangares e balcdes de check-in, esta sujeita a concessao
de uso pela INFRAERO. Caso exista mais de um candidato ao uso de determinada area do aeroporto, a concessao
podera ser outorgada pela INFRAERO por meio de procedimento licitatorio.

Tarifas

As companhias aéreas brasileiras podem estabelecer liviemente suas proprias tarifas domésticas. Entretanto, tarifas
domésticas sao monitoradas regularmente pelo DAC para impedir que as companhias aéreas, que sao
concessiondrias publicas, operem de forma danosa a sua viabilidade econémica. As companhias aéreas podem
estabelecer descontos nas tarifas ou sequir outras estatégias promocionais. Com relacdo a certas rotas domésticas,
as companhias aéreas devem apresentar ao DAC, com antecedéncia minima de cinco dias Uteis antes de sua
utilizagdo, as tarifas promocionais de passageiros que contemplem descontos superiores a 65% do valor da tarifa
de referéncia por quilémetro estabelecida pelo DAC. As tarifas de referéncia sdo estabelecidas com base nos
custos médios operacionais praticados pela aviacdo civil brasileira.

As tarifas internacionais sao fixadas de acordo com acordos bilaterais. Adicionalmente, companhias aéreas

operando rotas internacionais devem negociar suas tarifas na International Air Transport Association (IATA) e entao
submeter as tarifas negociadas a aprovacdo do DAC.
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Responsabilidade Civil

O Coédigo Brasileiro de Aerondutica e a Convencao de Varsévia limitam a responsabilidade de um operador de
aeronave por danos causados a terceiros durante suas operagdes no solo e no ar, ou resultante de pessoas ou
objetos lancados para fora da aeronave. Os tribunais brasileiros, entretanto, tém ocasionalmente desconsiderado
esses limites, concedendo indenizagdes exclusivamente baseadas no Cédigo Civil e Cédigo de Defesa do
Consumidor, os quais ndo estabelecem expressamente limites para o valor de tais condenacoes.

Em resposta a aumentos substanciais de prémios para cobertura securitaria para danos resultantes de ataques
terroristas ap6s os ataques de 11 de setembro de 2001 nos Estados Unidos, o governo brasileiro decretou uma lei
que autoriza o Governo Federal a assumir responsabilidade por danos causados a terceiros em decorréncia de
ataques terroristas ou atos de guerra contra aeronaves de companhias aéreas brasileiras. Ver
" Atividades da Companhia — Seguros".

Legislacdo e Regulamentacao Ambiental

Companhias aéreas brasileiras estdo sujeitas a diversas leis federais, estaduais e municipais sobre protecao
ambiental, incluindo a disposicdo de materiais e substancias quimicas e ruido das aeronaves. Essas leis e
regulamentos sao aplicados pelas autoridades governamentais estaduais e municipais, as quais podem impor
sancbes administrativas em caso de violacdo, além de responsabilizar os infratores nas esferas civil e criminal. Por
exemplo, de acordo com uma portaria do DAC, a operacao de voos comerciais agendados partindo ou com
destino ao Aeroporto de Congonhas é sujeita a uma restricdo de ruido das 23h as 6h devido a sua proximidade a
areas residenciais da cidade de Sao Paulo.

Restricoes a Propriedade de A¢oes de Companhias Concessionarias de Servicos de Transporte Aéreo

De acordo com o Codigo Brasileiro de Aeronautica, para se ter direito a uma concessdo para operacao de servicos
regulares, uma companhia aérea deve ter ao menos 80% de seu capital votante detido direta ou indiretamente
por cidadaos brasileiros e deve ter certos cargos de sua administracdo confiada apenas a cidadaos brasileiros. O
Cédigo Brasileiro de Aeronautica também estabelece certas restricoes na transferéncia do capital social das
companhias concessionarias de servicos de transporte aéreo regular, tais como nossa subsidiaria Gol Transportes
Aéreos, incluindo o seguinte:

e as acoes com direito a voto deverdo ser nominativas e o estatuto devera proibir a conversao das acoes
preferenciais sem direito a voto em acdes com direito a voto;

e  aprovacao prévia pelo DAC para qualquer transferéncia acionaria, independentemente da nacionalidade do
investidor, que resulte em: mudanca de controle da companhia; detencao, pelo cessionario, de mais de 10%
do capital social da companhia; ou transferéncias que representem mais de 2% do capital social da companhia;

e a companhia deve apresentar ao DAC, no primeiro més de cada semestre, um quadro detalhado com
participacdes acionarias, incluindo uma lista de acionistas, bem como uma lista de todas as transferéncias
de acdes ocorridas no semestre; e

e diante das informacdes do quadro acima mencionado, o DAC pode determinar que transferéncias
posteriores fiquem sujeitas a sua aprovacao prévia.

A Companhia tem como objeto social a gestao de participacdes societarias em companhias aéreas e detém as
acbes representativas do controle acionario da Gol Transportes Aéreos, que, por sua vez, € uma concessionaria de
servicos publicos de transporte aéreo regular. Conforme o Cédigo Brasileiro de Aerondutica, as restricbes a
transferéncia de acoes acima mencionadas aplicam-se apenas as sociedades concessionarias de servicos publicos
de transporte aéreo regular, ndo se aplicando portanto, a Companhia. A Oferta Global ndo acarretard qualquer
alteracdo no controle direto ou indireto da Gol Transportes Aéreos, nem acarretara reducao de participacdo no
capital votante detido por cidadaos brasileiros a um nivel inferior a 80%, razao pela qual ndo se faz necesséaria a
obtencao de autorizacoes prévias por parte do DAC para a Oferta Global.
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Projetos de Legislacao Futura

O Congresso Nacional estd atualmente discutindo o Projeto de Lei n.° 3.846, de 2000, que prevé a criacao da
Agéncia Nacional da Aviacao Civil, ou ANAC, a qual substituiria o DAC como autoridade primaria da aviagao civil.
De acordo com tal projeto, a ANAC sera responsavel por organizar a aviacdo civil em um sistema coerente,
coordenar e supervisionar os servicos de transporte aéreo, aviacdo e infra-estrutura de solo, e modernizar a
regulacéo da aviacao brasileira. A ANAC seré ligada, porém nao subordinada, ao Ministério da Defesa e funcionara
como uma agéncia independente administrada somente por civis que se reportardo ao Presidente da Republica. A
ANAC terd principalmente competéncia para regular, inspecionar e supervisar servicos prestados por companhias
aéreas brasileiras e estrangeiras operando no Brasil, outorgando concessdes, permissdes e autorizacdes para
operacoes de transporte aéreo e servicos de infra-estrutura de aeroportos, representando o governo brasileiro
diante de organizagdes internacionais de aviacao civil e controlando, registrando e inspecionando aeronaves civis.
De acordo com tal projeto de lei, todas as concessdes para servicos de transporte aéreo que expiram antes de 31
de dezembro de 2010, como as concessdes da maioria de nossos concorrentes, seriam validas até 31 de dezembro
de 2010. Adicionalmente, o Projeto de Lei n.° 3.846 estabelece que as autoridades brasileiras de aviacdo civil deverdo
conduzir processos de licitagdo previamente a outorga de novas concessoes.

Adicionalmente, em 28 de marco de 2001, o CONAC publicou, para consulta publica, uma minuta de projeto de
lei destinado a substituir o Cédigo Brasileiro de Aeronautica e modernizando as leis e regulamentos basicos. Essa
minuta trata, em geral, de assuntos relacionados a aviagao civil, incluindo concessdes de aeroportos, protecdo ao
consumidor, aumento da participacdo acionaria estrangeira nas companhias aéreas, limitagdo de responsabilidade
civil das companhias aéreas, seguros obrigatérios e multas. Da mesma forma, em 30 de outubro de 2003, o
CONAC submeteu a aprovacdo do Ministério da Defesa uma proposta para novas regras gerais sobre normas
publicas para a aviacdo civil. De acordo com tal proposta, o CONAC emitira regras especificas para diferentes
segmentos do mercado internacional de aviagdo, primeiramente voltado para concessdo de rotas, e
posteriormente para analisar tarifas diferenciadas para fomentar o trafego aéreo internacional. O Ministério da
Defesa ainda ndo aprovou essa proposta.
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ADMINISTRACAO E GOVERNANGA CORPORATIVA

De acordo com o nosso Estatuto Social e com a Lei das Sociedades por Acoes, somos administrados por um Conselho de
Administracdo composto por no minimo cinco e no maximo onze membros e uma Diretoria composta por no minimo
dois e no maximo seis membros. Nosso Estatuto Social estipula que devemos ter um Conselho Fiscal de funcionamento
nao permanente composto de trés a cinco membros. Também contamos com comités estatutarios de auditoria, de
remuneracdo, governanca corporativa e indicacdo e de politica de hedge, compostos por membros do nosso Conselho
de Administracao, além de comités de gerenciamento, de politica executiva, de orcamento, de investimento, de
governanga corporativa e de gerenciamento de riscos, compostos por membros da nossa Diretoria.

Comprometemo-nos a atingir e manter altos padrbes de governanca corporativa. Para alcancar esta meta,
estabelecemos um comité de governanca corporativa e indicacdo, para monitorar e fazer recomendacdes a respeito
das melhores praticas de governanca corporativa para nosso conselho de administracdo. Além disso, como resultado
de nossa listagem no Nivel 2 da BOVESPA, celebramos um contrato com a BOVESPA para assegurar determinados
direitos adicionais, tais como direitos de venda conjunta para os acionistas detentores de agdes preferenciais, no
montante de 100% do valor pago por agdo ordinaria integrante do bloco de controle. Adicionalmente, pretendemos
continuar a avaliar iniciativas para incrementar nossos padrées de governanga corporativa.

Conselho de Administracao

Nosso Conselho de Administracdo é responsdvel pelo estabelecimento de nossas politicas estratégicas gerais.
Entre outras atribuicdes, o Conselho é responsavel por eleger os membros de nossa Diretoria e supervisionar o
exercicio de suas funcdes. Atualmente, nosso Conselho de Administracdo é composto por oito membros. Apds o
encerramento desta Oferta Global, Peter M. Yu e Claudio E. S. Galeazzi devem renunciar aos seus cargos de
membros do Conselho de Administracdo. Além disso, apds o encerramento desta Oferta Global, pretendemos
eleger no minimo um e no maximo dois novos membros para nosso Conselho de Administracdo, cada um dos
quais serd qualificado como independente em conformidade com os critérios da NYSE. O Conselho de
Administracdo retine-se mensalmente ou sempre que solicitado pelo presidente ou conjuntamente por quaisquer
trés de seus membros.

De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, cada conselheiro deve deter no minimo uma de nossas acoes
ordindrias ou preferenciais, pode residir fora do Brasil, e € em regra eleito na Assembléia Geral Ordindria. Nosso
Estatuto Social ndo contém restri¢des (i) ao poder de voto de um conselheiro sobre proposta, acordo ou contrato
no qual tal conselheiro tenha interesse relevante, ou (ii) aos poderes de nossos conselheiros para obter
empréstimos junto a Companhia. Contudo, de acordo com a Lei das Sociedades por A¢des, um conselheiro é
proibido de votar sobre qualquer assunto que resulte em um conflito de seus interesses com o0s nossos interesses.

De acordo com a Lei das Sociedades por A¢des, os acionistas de companhias abertas que detiverem em conjunto
acbes preferenciais sem direito a voto ou com direito a voto restrito, representando no minimo 10% de nosso
capital social total por no minimo 3 meses, tém o direito de eleger, em separado, um membro de nosso Conselho
de Administracdo. No entanto, até 2005, o membro do Conselho de Administracdo a ser eleito pelos detentores
de acoes preferenciais serd escolhido entre uma lista triplice fornecida por nosso acionista controlador.

De acordo com nosso Estatuto Social, os membros do Conselho de Administracdo sao em regra eleitos na
Assembléia Geral Ordinaria. O mandato dos membros do nosso Conselho de Administracdo é de um ano, com
direito a reeleicdo. O mandato de nossos atuais conselheiros terminard em 2005. Nosso Estatuto Social ndo
determina idade para aposentadoria compulséria dos nossos conselheiros.

Conforme os termos de nosso Acordo de Acionistas, cinco dos membros do nosso Conselho de Administracdo
foram indicados pela Aeropar, e trés membros do nosso Conselho de Administracao foram indicado pela BSSF Air
Holdings LLC. Adicionalmente, a BSSF Air Holdings LLC terd o direito de indicar um dos membros do nosso
Conselho de Administracdo apods o término da Oferta Global, sendo certo que este direito somente subsistirad na
medida que, no caso do exercicio por nossos acionistas minoritarios de quaisquer direitos de minoritarios
estabelecidos na Lei das Sociedades por Acbes, a Aeropar continue a ter o direito de indicar a maioria dos
membros do nosso Conselho de Administracdo. Tal direito terminara se a BSSF Air Holdings LLC passar a deter
menos de 5% do total do nosso capital. Dois dos membros do Conselho de Administracao indicados pela BSSF Air
Holdings LLC devem renunciar aos seus cargos apos o encerramento desta Oferta Global.
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O quadro a seguir indica 0 nome, idade e cargo dos atuais membros do Conselho de Administragdo da Companhia. Em
seguida, uma breve descricao biografica de cada um dos atuais membros do Conselho de Administracao:

Nome Idade Cargo

Constantino de Oliveira 72 Presidente do Conselho
Constantino de Oliveira Junior 35 Conselheiro

Henrique Constantino 32 Conselheiro

Joaquim Constantino Neto 39 Conselheiro

Ricardo Constantino 41 Conselheiro

Ana Vigon Tabar 43 Conselheira

Peter M. Yu 42 Conselheiro

Claudio E. S. Galeazzi 63 Conselheiro

Constantino de Oliveira é o Presidente do Conselho de Administracao e ocupa esta funcdo desde marco de 2004. O Sr. Oliveira
também ocupa, desde 2002, a funcdo de Presidente do Conselho de Administracdo da Gol Transportes Aéreos. O Sr. Oliveira é
o fundador e Presidente do Grupo Aurea. Ele fundou sua primeira companhia, Expresso Unido, uma companhia de transporte
rodoviario, em 1957, no Estado de Minas Gerais. O Sr. Oliveira foi o principal idealizador de nossa criacao.

Constantino de Oliveira Junior é membro do Conselho de Administracdo e Diretor-Presidente, ocupando essas duas
funcdes desde marco de 2004. O Sr. Oliveira também é, desde 2001, membro do Conselho de Administracdo e
Diretor-Presidente da Gol Transportes Aéreos. Ele introduziu o conceito de “custo baixo, tarifa baixa" na aviacdo civil
brasileira e foi escolhido como "Executivo de Valor" em 2002 e 2001 pelo jornal Valor Econdmico, e como "Executivo
Lider" no setor de logistica em 2003 pelo jornal Gazeta Mercantil. De 1994 a 2000, ocupou o cargo de Diretor do
Grupo Aurea. Cursou Administracdo de Empresas pela Universidade do Distrito Federal e participou do Programa
Executivo de Gestdo Corporativa da Association for Overseas Technical Scholarships.

Henrique Constantino é membro do Conselho de Administracdo desde marco de 2004, sendo também membro
do Conselho de Administracao da Gol Transportes Aéreos, desde 2003. Adicionalmente, ocupa o cargo de Diretor
Financeiro do Grupo Aurea, desde 1994. Ele participou da criacdo da Gol, tendo sido seu Diretor Financeiro de
janeiro de 2001 a marco de 2003, quando ele se tornou um membro do nosso Conselho de Administracdo. O Sr.
Constantino se formou em direito pelo CEUB — Centro de Ensino Unificado de Brasilia e é mestre em
Administracdo de Empresas (MBA) pela Fundacdo Getulio Vargas, em Sao Paulo.

Joaguim Constantino Neto é membro do Conselho de Administracdo desde marco de 2004, sendo também
membro do Conselho de Administracdo da Gol Transportes Aéreos, desde 2001. Adicionalmente, ocupa o cargo
de Diretor de Operacdes do Grupo Aurea, desde 1990. De 1984 a 1990, o Sr. Constantino Neto esteve
encarregado das operacdes de Reunidas Paulista, uma companhia de transporte rodovidrio de passageiros. Desde
1990, ele é o Presidente de Breda Turismo, uma companhia de transporte rodovidrio de passageiros. O Sr.
Constantino Neto também é membro do Conselho de Administracdo de Metra, uma empresa de transporte
coletivo metropolitano que atende as Cidades de Sao Paulo, Santo André, Sdo Bernardo do Campo e Diadema.

Ricardo Constantino ¢ membro do Conselho de Administracdo desde marco de 2004, sendo também membro do
Conselho de Administracdo da Gol Transportes Aéreos, desde 2001. Adicionalmente, ocupa o cargo de Diretor
Técnico e de Manutencao do Grupo Aurea, desde 1994. O Sr. Constantino também é um membro do conselho de
administracdo de Mercabenco, uma associacdo de revendedores de veiculos da marca Mercedes-Benz.

Ana Vigon Tabar é membro do Conselho de Administracdo desde marco de 2004, sendo também membro do
Conselho de Administracao da Gol Transportes Aéreos, desde 2003. A Sra. Vigon é Diretora Superintendente da
AIG Capital Partners em Nova lorque. Antes de juntar-se a AIG em 1992, foi gerente sénior de carteira de titulos
na Assesores Bursatiles, onde gerenciava quatro fundos de investimento. Foi tesoureira assistente do Grupo
Hispanoamericano na Espanha entre 1988 e 1990. A Srta. Vigon ¢ formada em Economia e Administracao de
Empresas, bem como em Direito pela Pontificia de Comillas University (ICADE) de Madri, Espanha.

Peter M. Yu é membro de nosso Conselho de Administracdo desde maio de 2004, sendo também membro do
Conselho de Administracdo da Gol Transportes Aéreos, desde 2003. E Presidente e Diretor-Presidente da AlG
Capital Partners, um investidor lider no mercado de private equity de paises emergentes. Antes de juntar-se a AlG,
foi diretor do National Economic Council, o departamento da Casa Branca responsavel pelo desenvolvimento e
coordenacao da politica econémica dos Estados Unidos da América. Formou-se em Direito na Harvard Law School
e foi Presidente da Harvard Law Review e law clerk na Suprema Corte dos Estados Unidos da América e recebeu o
diploma de Bachelor of Arts pela Universidade de Princeton. O Sr. Yu é presidente dos comités de investimentos
de oito fundos patrocinados pela AIG.
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Cldudio E. S. Galeazzi ¢ membro do Conselho de Administracdo desde maio de 2004. E sécio-fundador do
escritério de consultoria especializada Galeazzi & Associados. Antes de fundar a Galeazzi & Associados, o Sr.
Galeazzi foi Presidente da Cesbra, uma joint-venture entre a British Petroleum e a Brascan, e foi Vice-Presidente
das operacoes de mineracao da British Petroleum no Brasil. Também foi membro do Conselho Fiscal do Banespa
(Seguros). De 1979 a 1985, foi Presidente do Servico Social da Industria (SESI), por nomeacado do Presidente da
Republica. De 1986 a 1989, o Sr. Galeazzi foi diretor da Federacdo das IndUstrias do Estado de Sao Paulo (FIESP).
O Sr. Galeazzi é formado em Ciéncias Contabeis pela Faculdade Ramos de Azevedo, do Rio de Janeiro.

Constantino de Oliveira Junior, Henrique Constantino, Joaquim Constantino Neto e Ricardo Constantino sdo
irmaos, e sao filhos de Constantino de Oliveira. Constantino de Oliveira JUnior, Henrique Constantino, Joaquim
Constantino Neto e Ricardo Constantino controlam a Aeropar e a Comporte em propor¢des iguais.

Diretores

Nossos diretores tem experiéncia significativa nos setores de transporte de passageiros doméstico e internacional, e
pudemos nos valer desta vasta experiéncia para desenvolver nossa estrutura de operacao a baixos custos. Os
diretores sao responsaveis pela administracdo executiva didria de nossos negocios. Cada diretor tem
responsabilidade individual estabelecida pelo Estatuto Social e pelo Conselho de Administracdo. O endereco
comercial de cada um dos nossos diretores é o mesmo da nossa sede social.

Conforme nosso Estatuto Social, a Diretoria é composta por no minimo dois e no maximo seis diretores que sao
eleitos pelo Conselho de Administracdo para um mandato de um ano. Qualquer diretor pode ser afastado pelo
Conselho de Administracao antes do término de seu mandato. O mandato atual de todos os nossos diretores
termina em marc¢o ou maio de 2005.

O quadro abaixo mostra o nome, idade e cargo de cada um de nossos diretores e principais membros de nossa
Diretoria, eleitos em marco e maio de 2004. Ap6s o quadro, uma breve descricdo biogréfica de cada um dos
nossos diretores e principais membros de nossa Diretoria.

Nome Idade Cargo

Constantino de Oliveira Junior 35 Diretor-Presidente

David Barioni Neto 46 Diretor Vice-Presidente Técnico

Richard F. Lark, Jr. 37 Diretor Vice-Presidente Financeiro e de Relacbes com Investidores
Tarcisio Geraldo Gargioni 57 Diretor Vice-Presidente de Marketing e Servicos

Wilson Maciel Ramos 57 Diretor Vice-Presidente de Tecnologia de Informacao e Gestao

Constantino de Oliveira Junior. Ver "Administracdo — Conselho de Administracdo".

David Barioni Neto é Diretor Vice-Presidente Técnico desde maio de 2004, sendo também executivo da Gol
Transportes Aéreos, desde 2001. Foi piloto de aeronave nos Ultimos 25 anos e trabalhou como piloto de aeronave
para a VASP de 1982 a 2000. O Sr. Barioni é inspetor de aviacdo civil, instrutor de voo e investigador de acidentes
aeronduticos. Também é especializado em cargas especiais e perigosas.

Richard F. Lark, Jr. é Diretor Vice-Presidente Financeiro e de Relacdes com Investidores desde maio de 2004, sendo
também executivo da Gol Transportes Aéreos, desde 2003. De 2000 a 2003, Sr. Lark foi um dos diretores
fundadores e Diretor Financeiro-Administrativo de Americanas.com, uma das principais companhias brasileiras de
comércio eletronico. Antes de se juntar a Americanas.com, o Sr. Lark atuou como um Vice-Presidente da divisao
de banco de investimentos do Morgan Stanley, responsavel pelo setor brasileiro de transportes. O Sr. Lark é
mestre em Administracdo de Empresas (MBA) pela Anderson School da Universidade da Califérnia (UCLA) e
graduado em Filosofia e Financas pela Universidade de Notre Dame, Estados Unidos da América. O Sr. Lark é
piloto comercial certificado pelo DAC.

Tarcisio Geraldo Gargioni é Diretor Vice-Presidente de Marketing e Servicos desde maio de 2004, sendo também
executivo da Gol Transportes Aéreos, desde 2001. De 1990 a 2000, foi Diretor Comercial da VASP. O Sr. Gargioni
formou-se administracdo de empresas e fez pds-graduacdo em Engenharia de Transporte na COOPEAD/RJ. O Sr.
Gargioni recebeu um certificado de especializacdo em Marketing da Fundagao Getulio Vargas, Sao Paulo.
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Wilson Maciel Ramos é Diretor Vice-Presidente de Tecnologia de Informacdo e Gestdao desde marco de 2004,
sendo também executivo da Gol Transportes Aéreos, desde 2001. De 1999 a 2000, o Sr. Ramos foi consultor
independente de empresas de transporte urbano. De 1997 a 1999, o Sr. Ramos foi Presidente da Transurb, uma
associacdo de companhias de transporte urbano em Sdo Paulo. De 1993 a 1997, o Sr. Ramos foi Diretor de
Informacdes da VASP. O Sr. Ramos formou-se em Engenharia Mecanica pela Universidade do Rio Grande do Sul e
obteve mestrado em Engenharia de Producéo pela Universidade Federal de Santa Catarina.

Conselho Fiscal

De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, o Conselho Fiscal € um érgao societdrio independente da
administracdo e de auditores independentes. O Conselho Fiscal pode funcionar tanto de forma permanente
guanto nao permanente, caso em gue atuard durante um determinado exercicio social conforme determinado
pelos acionistas. A principal responsabilidade do Conselho Fiscal é fiscalizar as atividades da administracao e rever
as demonstracdes financeiras da Companhia, e reportar suas conclusdes aos acionistas. A Lei das Sociedades por
Agbes exige que os membros do Conselho Fiscal recebam remuneracdo de no minimo 10% do valor médio pago
anualmente aos diretores. A Lei das Sociedades por A¢des também exige que o Conselho Fiscal seja composto de
no minimo trés e no Maximo cinco membros e seus respectivos suplentes.

De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, nosso Conselho Fiscal ndo podera conter membros que: (i) sejam
membros do nosso Conselho de Administracdo, (ii) sejam membros da nossa Diretoria, (iii) sejam empregados de
nossa Companhia, de uma das sociedades que controlamos ou de companhia pertencente ao nosso acionista
controlador, ou (iv) sejam cdnjuges ou parentes até o terceiro grau de qualquer membro de nossa Administracdo.
Nosso Estatuto Social prevé um Conselho Fiscal ndo permanente a ser eleito exclusivamente por solicitacdo dos
nossos acionistas em Assembléia Geral Ordinaria. O Conselho Fiscal eleito devera ter no minimo trés e no maximo
cinco membros e igual nimero de suplentes. Atualmente ndo temos um Conselho Fiscal instalado e, por esse
motivo, nenhum membro foi indicado.

Comités do Conselho de Administra¢do e da Diretoria

Nosso Conselho de Administracdo também possui comités de remuneracao e indicacdo, de auditoria, e de politica
de hedge. Nossa Diretoria possui comités de administracao, de politica executiva, de orgamento, de investimentos,
de governancga corporativa e de gestao de risco. Os membros dos comités nao sdo necessariamente membros do
Conselho de Administracdo ou da Diretoria. Os regulamentos dos comités de governanca corporativa e indicacao,
de auditoria e de remuneracdo determinam que cada comité incluirdA um membro a ser indicado pelos nossos
acionistas minoritarios, e um membro independente. As obrigacdes e composicdo de cada um destes comités
estdo descritas abaixo.

Comité de Governanga Corporativa e Indicacdo. O comité de governanca corporativa e indicacdo é responsavel
pela coordenacdo, implementacdo e revisdo periddica das melhores praticas da governanga corporativa e por
monitorar e manter nosso Conselho de Administracdo informado sobre recomendacées de legislacéo e mercado
que facam referéncia a governanga corporativa. O comités também propde a indicacdo de pessoas a serem
consideradas no processo de eleicdo dos membros do nosso Conselho de Administracdo. O comité é formado por
até cinco membros eleitos pelo Conselho de Administracdo, com mandato de um ano. O comité de governanca
corporativa atualmente é composto por Henrique Constantino e Peter Yu.

Comité de Auditoria. O comité de auditoria presta assisténcia ao Conselho de Administracdo em assuntos que
envolvam nossa contabilidade, controles internos, relatérios financeiros e compliance. O comité de auditoria
recomenda as indicacdes de auditores independentes pelo Conselho de Administracao e revisa a remuneracao de
nossos auditores independentes. O comité de auditoria também avalia a eficacia de nossos controles financeiros
internos e de compliance. O comité de auditoria é composto por até trés membros eleitos pelo Conselho de
Administracdo, com mandato de um ano. Os atuais membros do nosso comité de auditoria sdo Henrique
Constantino e Fernando Borges, que foi indicado pela BSSF Air Holdings LLC. Em até um ano apés a conclusao da
Oferta Global, pretendemos que todos os membros de nosso comité de auditoria enquadrem-se nos requisitos de
independéncia em relacdo ao acionista controlador estipulados pela SEC e pela NYSE. No minimo um dos
membros do comité de auditoria serd considerado um "especialista financeiro" para os fins da regulamentacao da
SEC relativa a divulgacao sobre especialistas financeiros nas informacoes periédicas arquivadas conforme o U.S.
Securities Act of 1933, a lei que regula o mercado de capitais nos Estados Unidos da América.
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Comité de Remuneracdo. O comité de remuneracéo revisa e recomenda ao nosso Conselho de Administracao as
formas de remuneragdo a serem pagas aos nossos conselheiros e diretores, incluindo saldrio, bénus e opcdes de
compra de acées. O comité de remuneracao também analisa e recomenda revisdes as politicas de remuneracao
aplicaveis aos nossos conselheiros e diretores e analisa nossos planos de carreira e de sucessdao para a
administracdo. O comité de remuneracdo é composto de até trés membros eleitos por nosso Conselho de
Administracdo, com mandato de um ano. O comité de remuneracdo é atualmente composto por Joaquim
Constantino e Cristiano Gioia, que foi indicado pela BSSF Air Holdings LLC.

Comité de Politica de Hedge. O comité de politica de hedge conduz andlises periddicas das medidas que tomamos
para proteger a Companhia contra as variacdes de taxas de cambio, taxas de juros e do preco de combustivel de
aeronaves, e analisa os efeitos de tais variacbes em nossas receitas e despesas. O comité de politica de hedge
avalia a eficacia das medidas de hedge adotadas durante tal trimestre e da recomendacdes com relacdo a variacoes
futuras. O comité de politica de hedge retne-se trimestralmente e é composto por nosso Diretor Vice-Presidente
Financeiro e dois outros membros do Conselho de Administracdo, sendo um deles indicado pelos membros do
Conselho de Administracao eleitos pelos acionistas minoritarios. O comité de politica de hedge atualmente é
composto por Richard F. Lark, Jr. e Henrique Constantino, os quais foram indicados pela Aeropar, e Ana Vigon
Tabar, que foi indicada pela BSSF Air Holdings LLC.

Remuneracao

De acordo com nosso Estatuto Social, nossos acionistas devem estabelecer a remuneracdo global que pagamos aos
membros do Conselho de Administracao e da Diretoria. Uma vez que estabelecido o valor total de remuneracao
aos conselheiros e diretores, os membros do Conselho de Administracdo tornam-se responsaveis por estabelecer
niveis individuais de remuneracao em cumprimento ao Estatuto Social.

No exercicio social que terminou em 31 de dezembro de 2003, a remuneracao global paga aos conselheiros e
diretores, incluindo salario e beneficios, foi de aproximadamente R$1,4 milh&o.

Plano Executivo de Opcao de Compra de A¢oes

Em Assembléia Geral de Acionistas realizada em 25 de maio de 2004, nossos acionistas aprovaram um plano
executivo de opcdo de compra de acgdes direcionado aos nossos executivos seniores, diretores e demais
administradores. Amparados neste plano, nés emitimos opcdes de compra de 937.412 acbes preferenciais ao
preco de R$3,04 por acdo preferencial. A primeira metade das opcdes poderd ser exercida a partir de 25 de
outubro de 2004, e cada 1/12 das opgbes podera ser exercido a partir do Ultimo dia de cada trimestre subseqlente
a 25 de outubro de 2004. Apds a opcao se tornar exercivel, cada opcao podera ser exercida durante um periodo
de 24 meses, apds o qual a mesma expirara. As acoes preferenciais reservadas para emissdo em decorréncia do
exercicio destas opcoes ndo se confundem com as acoes reservadas para emissao em decorréncia do plano de
opcao de acdes descrito no paragrafo abaixo. Pretendemos aumentar o nimero de acdes preferenciais reservadas
para emissdo dentro deste plano executivo de opcdo de compra de acbes para até 6.000.000 de acdes
preferenciais, e emitir estas novas opcbes no prazo de trés anos sujeito a aprovacdo de nosso comité de
remuneragdo e de nossos acionistas em assembléia geral de acionistas. Os termos e condicdes de emissao das
novas op¢des serao determinados pelo nosso comité de remuneracado e pelo nosso Conselho de Administracéo.

Plano de Opcao de Compra de Ac¢oes

Apos a conclusdo da Oferta Global, pretendemos adotar um plano de opcdo de compra de acdes, que sera
administrado pelo comité de remuneracdo. O propdsito deste plano sera de estimular os diretores, os membros de
Conselho de Administracdo e alguns funcionarios a contribuir significativamente para nosso sucesso através da
concessao de opcbes de compra de acdes preferenciais de nossa emissdo. Pretendemos que um méximo de 10
milhoes de acoes preferenciais sejam reservadas para a emissdo no prazo de até cinco anos no contexto do plano.
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PRINCIPAIS ACIONISTAS E ACIONISTAS VENDEDORES

Principais Acionistas

O quadro abaixo contém informagoes sobre a quantidade de acoes ordindrias e acoes preferenciais detidas por acionistas
detentores de 5% ou mais de nossas agoes, e por nossos conselheiros e diretores em conjunto, na data deste Prospecto.

As participacdes percentuais indicadas na tabela abaixo estdo baseadas na quantidade de 109.448.497 acoes
ordinarias e 59.344.746 acOes preferenciais. A tabela abaixo descreve nossa composicao de capital depois da
venda de 33.050.000 acbes preferenciais no contexto desta Oferta Global.

Acoes Preferenciais Acoes Preferenciais Acoes Ordinarias e
detidas antes da Oferta  detidas apo6s a Oferta Preferenciais detidas
Nome do detentor Acoes ordinarias Global Global apos a Oferta Global
Acdes (%) Acoes (%) Acoes (%) Acdes (%)
Aeropar Participacées S.A.”  109.448.477 “  100,00% 31.493.863 53,07% 31.493.863 40,33% 140.942.340  75,15%
BSSF Air Holdings LLC *© 6 21.099.100  35,55% 10.199.100 13,06% 10.199.106 5,44%
Comporte Participacoes - - 6.751.775"  11,38% 3.351.775 4,29% 3.351.775 1,79%
S.A.* (@)
Diretores e Conselheiros 14 * 8 * 8 o 22 o
Mercado (free float) - - - 33.050.000 42,32% 33.050.000 17,62%
Total 109.448.497 100,00% 59.344.746 100,00% 78.094.746 100,00% 187.543.243 100,00%

* Acionista Vendedor.
** Representa menos de 0,01%.

1. Aeropar é uma subsidiaria de Aurea, a qual é controlada por Constantino de Oliveira Junior, Henrique Constantino, Joaquim Constantino Neto e
Ricardo Constantino. Aurea é sociedade integrante do grupo Aurea, que controla mais de 20 companhias atuantes no setor de transporte de
passageiros no Brasil. A familia Constantino detém 100% do capital social da Aurea. A sede social da Aeropar esta localizada na Av. Dom Jaime
Barros Camara, 300, sala 08, Séo Bernardo do Campo, SP, CEP 09895-400.

2. Inclui 224 agoes ordindrias da Companhia, subscritas e pagas na data da constituicdo da Companhia, j& considerado o desdobramento das acdes.

3. BSSF Air Holdings LLC é controlada por BSSF Air Holdings Ltd. BSSF Air Holdings Ltd. é controlada por AIG Brazil Special Situations Fund, L.P.
("BSSF”) e AIG Brazil Special Situations Parallel Fund, C.V. ("BSSF Parallel"). BSSF e BSSF Parallel sao fundos geridos por AIG BSSF, L.P.
("AIGBSSFGP"), uma subsidiaria indireta de American International Group, Inc. (“AIG"). Também séo detentores de acdes de emissao de BSSF Air
Holdings LLC (i) BSSF Air Holdings Ltd.; (ii) BSSF; (iii) BSSF Parallel; (iv) AIGBSSFGP; (v) o administrador de BSSF e o gestor de BSSF Parallel, AIG BSSF,
L.P. (“AIGBSSFGP"); (vi) o Unico acionista de AIGBSSFGP, AIG BSSF Investments, Ltd. (“AIGBSSFI”); (vii) o Unico acionista de AIGBSSFI, AIG Capital
Partners, Inc. (“AIGCP"); (viii) o Unico acionista de AIGCP, AIG Global Investment Group, Inc.; e (ix) AIG. O endereco de BSSF Air Holdings LLC é 599
Lexington Avenue, 24 " Floor, New York, New York, 10022.

4. Comporte Participagdes S.A. é controlada por Constantino de Oliveira Junior, Henrique Constantino, Joaquim Constantino Neto e Ricardo
Constantino, a familia Constantino. A sede social da Comporte Participacdes S.A. estd localizada na Av. Dom Jaime Barros Camara, 300, sala 08,
Sao Bernardo do Campo, SP, CEP 09895-400.

5. Inclui 56 acbes preferenciais da Companhia, subscritas e pagas na data da constituicao da Companhia, ja considerado o desdobramento das agdes.

6. Acoes transferidas aos membros do Conselho de Administracao para fins de eligibilidade.
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Evolucao da Participacao do Acionista Controlador

A Companhia foi constituida em 12 de marco de 2004. Nesta data, a Aeropar subscreveu 80 acbes ordinarias no
capital social da Companhia. Com a reorganizacdo societaria implementada em 29 de marco de 2004, a
Companhia tornou-se a acionista controladora da Gol Transportes Aéreos, recebendo da Aeropar e dos demais
antigos acionistas da Gol Transportes Aéreos todas as acoes de emissao da Gol Transportes Aéreos, com excecao
de 5 acoes ordinarias e 3 acbes preferenciais Classe B, as quais sdo detidas pelos membros do Conselho de
Administracdo da Gol Transportes Aéreos, para fins de elegibilidade. Em decorréncia de tal reorganizacao: (i)
41.499.995 acbes ordinarias de emissao da Gol Transportes Aéreos foram conferidas no nosso capital, para a
integralizacdo de 39.088.667 acOes ordindrias e 2.411.328 acoes preferenciais de emissao da Companhia; (ii)
10.375.000 acoes preferenciais Classe A de emissao da Gol Transportes Aéreos foram conferidas ao nosso capital,
para a integralizacdo de 10.374.998 acdes preferenciais e 2 acdes ordinarias de emissdo da Companhia; e (iii)
8.408.206 acdes preferenciais Classe B de emissao da Gol Transportes Aéreos foram conferidas ao nosso capital,
para a integralizacdo de 8.408.206 acdes preferenciais de emissao da Companhia. Ao final da reorganizacao, a
Aeropar passou a ser a acionista controladora da Companhia, sendo titular de 39.088.742 acdes ordinarias e
11.247.808 acoes preferenciais de emissdo da Companhia, e a Companhia assumiu o controle direto da Gol
Transportes Aéreos, detendo praticamente todas as acoes representativas de seu capital social. Adicionalmente, o
nldmero total de acdes ordinarias e acdes preferenciais aumentou para 168.793.243 acbes, em decorréncia de um
desdobramento, a razéo de 2,8 acbes para cada acao anteriormente emitida, conforme deliberado em 25 de maio
de 2004. Apds o desdobramento, o nimero toral de acdes ordinarias passou a ser de 109.448.497 e o nimero
total de acbes preferenciais passou a ser de 59.344.746 (incluindo 224 acbes ordinarias e 56 acoes preferenciais da
Companhia que foram emitidas quando de sua constituicdo em 12 de marco de 2004).

De 25 de maio de 2004 até a data deste Prospecto, ndo houve alteracoes relevantes na participacdo da Aeropar no
capital social da Companhia.

Acordo de Acionistas

De acordo com os termos do nosso Acordo de Acionistas, cinco dos membros do nosso Conselho de
Administracdo foram indicados pela Aeropar, e trés membros do nosso Conselho de Administracdo foram
indicados pela BSSF Air Holdings LLC. Dois dos membros de nosso Conselho de Administracao indicados pela BSSF
Air Holdings LLC renunciardo ap6s a conclusao da Oferta Global. Adicionalmente, a BSSF Air Holdings LLC, uma de
nossas acionistas minoritarias, terd o direito de indicar um membro de nosso Conselho de Administracdo apés a
conclusao da presente Oferta Global, a condicdo de que este direito somente persistird se, no caso de exercicio
pelos nossos acionistas minoritarios de qualquer direito de acionistas minoritarios previsto na Lei das Sociedades
por Acoes, relativo a eleicdo de conselheiros, a Aeropar ainda tenha o direito de indicar a maioria dos membros de
nosso Conselho de Administracdo. Este direito deixara de valer se BSSF Air Holdings LLC passar a deter menos de
5% do total de nosso capital. Ademais, BSSF Air Holdings LLC comprometeu-se perante a Companhia, sujeito a
determinadas excecbes, em nao emitir ou transferir, apés o encerramento do periodo de 180 dias apos a data
deste Prospecto Definitivo, qualquer acdo preferencial ou qualquer opcédo de compra de acbes preferenciais, ou
quaisquer valores mobilidrios conversiveis em acdes preferenciais, exceto em um procedimento estruturado de
venda.
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OPERAGOES COM PARTES RELACIONADAS

A Companhia nao realizou quaisquer operacoes com partes relacionadas. A Gol Transportes Aéreos, por sua vez,
realizou diversas operacdes com partes relacionadas, descritas abaixo:

Contratos com Aurea e Partes Relacionadas
Contrato de locacdo do imdvel da sede

Em 1° de abril de 2003, a Gol Transportes Aéreos celebrou um contrato de locacdo de prazo de cinco anos com
Aurea para a locacao do imovel onde esta localizada nossa sede, na Rua Tamoios, 246, Sao Paulo, SP. O contrato
de locagdo determina um pagamento de aluguel mensal de R$25 mil, ajustado anualmente pelo IGP-M.

Contratos de prestacao de servicos de fretamento

A Gol Transportes Aéreos celebrou contratos de prestacdo de servicos de fretamento com Expresso Unido Ltda. e
Breda Servicos, sociedades controladas pela Aurea, para o transporte por 6nibus de nossos passageiros, de suas
bagagens e de nossos empregados. Em 2002 e 2003, fizemos pagamentos no total de R$87 mil e
aproximadamente R$148 mil, respectivamente, a titulo de remuneracao dos servicos de fretamento.

Debéntures

Em junho de 2002, a Aurea emitiu debéntures subscritas pela Gol Transportes Aéreos e subseqiientemente cedidas
para a INFRAERO a titulo de pagamento de taxas aeroportudrias pelo periodo de junho de 2002 a outubro de
2002. A taxa de juros incidente sobre as debéntures era equivalente a taxa de certificados de deposito
interbancario (CDI), acrescida de 1% ao ano. As debéntures eram garantidas por penhor de parcela dos direitos
creditérios da Gol Transportes Aéreos decorrentes de compras efetuadas por cartdes de crédito, as quais foram
integralmente pagas em janeiro de 2004.

Acreditamos que todas as operacdes com Aurea foram realizadas em termos ndo menos favoraveis a Gol Transportes
Aéreos do que outras operacdes que poderiam ter sido realizadas com terceiros nao relacionados a Aurea.

Contrato de Subscricdo e Opcdo de Compra

Em 20 de janeiro de 2003, a Gol Transportes Aéreos celebrou com a Aurea, a BSSF Il Holdings Ltda. e a BSSF Air Holdings
Ltd., um Contrato de Subscricdo e Opcdo de Compra de Acdes, segundo o qual BSSF Il Holdings Ltda. concordou em
subscrever e integralizar 7.675.748 das nossas acoes preferenciais Classe A e BSSF Air Holdings Ltd. concordou em
subscrever e integralizar 2.699.252 das nossas acoes preferéncias Classe A e 8.408.206 das nossas acbes preferenciais
Classe B. De acordo com um aditivo ao Contrato de Subscricdo e Opcao de Compra de Acdes, Gol Transportes Aéreos e
Aurea concordaram em tomar as medidas necessérias para obter os registros necessarios perante todas as autoridades
governamentais competentes, incluindo a SEC, para a venda das acoes preferénciais que BSSF Air Holdings LLC continuara a
deter no capital social da Companhia apds a conclusao da Oferta Global.

Em fevereiro de 2004, Aurea exerceu a sua opcio de compra de acordo com o Contrato de Subscricdo e Opcao de
Compra de Acbes. Em decorréncia disso, em 29 de marco de 2004 Aurea adquiriu todas as acdes detidas pela
BSSF Air Holdings Ltd. no capital social da Gol Transportes Aéreos e 140.350 acoes preferenciais Classe A de
emissdo da Gol Transportes Aéreos, detida por BSSF Il Holdings Ltda.
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DESCRICAO DO CAPITAL SOCIAL

Geral

Em 25 de marco de 2004, aprovamos um desdobramento de a¢des, a proporcao de 2,8 a¢des para cada acdo
ordinaria ou preferencial anteriormente emitida. O capital social da Companhia é composto atualmente de
109.448.497 acOes ordinarias e 59.344.746 acbes preferenciais, todas sem valor nominal. Adicionalmente,
pretendemos aumentar o nosso capital social mediante a emissao de até 20.355.725 novas Ac¢bes Preferenciais.

Acoes Emitidas e Integralizadas

De acordo com nosso Estatuto Social, nosso capital social autorizado é de R$1.000.000.000,00 (um bilhdo de
reais), que pode ser aumentado mediante a emissao de novas acoes ordinarias ou preferenciais, por decisao do
Conselho de Administracao. Nossos acionistas devem aprovar qualquer aumento de capital superior ao limite de
capital autorizado. Conforme nosso Estatuto Social e a Lei das Sociedades por Acoes, na hipdtese de emitirmos
acbes adicionais em uma subscricdo privada, os acionistas existentes terdo direitos de preferéncia para subscrever
tais acoes de forma pro rata, de acordo com suas participacdes aciondrias. Ver "Direito de Preferéncia”.

Descricao das A¢oes Preferenciais

De acordo com nosso Estatuto Social, as acdes preferenciais ndo conferem direito de voto, exceto em determinados casos
previstos na Lei das Sociedades por Acdes e em determinadas matérias descritas abaixo. Veja " — Direitos de Voto". Em caso
de liquidacdo, os detentores de acbes preferenciais tém direito a prioridade no reembolso de capital, sem prémio.

Os detentores de acoes preferenciais tém direito ao recebimento de dividendos por acdo no mesmo valor dos dividendos por
acao pagos aos detentores de acdes ordindrias. Segundo nosso Estatuto Social, detentores de acdes preferenciais tém, ainda, o
direito de serem incluidos em uma oferta publica de aquisicdo em qualquer hipdtese em que nosso acionista controlador aliene
o controle por ele detido na Companhia, e o preco minimo a ser oferecido para cada acdo preferencial serd 0 mesmo preco
pago por acdo do bloco de controle.

Reembolso e Direito de Retirada

De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, os acionistas dissidentes ou os acionistas sem direito de voto tém o
direito de retirada mediante reembolso do valor de suas ac¢des ordindrias ou preferenciais caso seja tomada uma das
seguintes decisdes em uma assembléia geral por acionistas representando pelo menos 50% das acdes com direito a
voto:

(a) criar uma nova dasse de acbes preferenciais ou aumentar, de maneira desproporcional, uma dasse de acbes
preferenciais existente em relacdo as outras classes de acbes, exceto se previsto no Estatuto Social (nosso Estatuto
Social permite a emissao de acoes de maneira desproporcional);

(b) modificar uma preferéncia, vantagem ou condicdo de resgate ou amortizacdo conferida a uma ou mais classes de
acoes preferenciais, ou criar uma nova classe com privilégios superiores aqueles conferidos as classes de acoes
preferenciais existentes;

(@] reduzir o dividendo obrigatério;

(d) nos incorporar ou nos fundir a uma outra sociedade, inclusive a uma de nossas controladoras;

(e) aprovar nossa participacdo em grupo de sociedades, conforme definido na Lei das Sociedades por Acoes;

) mudar o objeto social da Companhia, inclusive quando tal mudanca resultar de ou estiver relacionada a

alienacao do controle que a Companhia detém na Gol Transportes Aéreos;
(9) transferir a totalidade das acoes da Companhia para uma outra companhia ou receber acdes de outra

companhia, a fim de tornar a companhia cujas acoes sao assim transferidas uma subsidiaria integral da
outra companhia (incorporacao de acoes);
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(h) realizar uma cisdo que resulte em (i) alteracdo do objeto social da Companhia, exceto se os ativos e
passivos da sociedade cindida forem transferidos para uma sociedade que tenha substancialmente o
mesmo objeto social; (ii) reducdo de dividendo obrigatério ou (c) participacdo em um grupo de
sociedades, conforme definido na Lei das Sociedades por Acbes; ou

(i) aprovar a aquisicdo de controle de uma outra companhia por um preco superior a determinados limites
estabelecidos na Lei das Sociedades por Acdes e sujeita as condi¢des dispostas nessa lei.

No caso de a entidade resultante de fusdo, incorporacdo, incorporacédo de acbes ou cisdo de uma companhia
aberta nao obter o registro de companhia aberta e, se for o caso, ndo obter o registro de suas acdes para
negociacao em bolsa de valores, no prazo de 120 dias a contar da assembléia geral na qual tal decisao tiver sido
aprovada, os acionistas dissidentes ou sem direito a voto também podem exercer seu direito de retirada.

Além disso, no caso de uma decisdo no sentido de (i) realizar nossa fusao ou incorporacado com outra companhia, (ii) realizar
uma incorporacao de acdes; (iii) participar em um grupo de sociedades, conforme definido na Lei das Sociedades por Acdes,
ou (iv) adquirir o controle de outra sociedade, os direitos de retirada sao exerciveis apenas se nossas acdes ndo satisfizerem
certos testes de liquidez e dispersao do tipo ou classe de acdes em circulagdo no mercado na ocasido da assembléia geral.

Somente os detentores de acdes adversamente afetadas pelas mudancas mencionadas nos itens (a) e (b) acima
podem exercer o direito de retirada.

O direito de retirada prescreve em 30 dias apds a publicacdo da ata da assembléia geral em questdo, relativa a
qualquer das matérias descritas acima. No caso das alteracbes mencionadas nos itens (a) e (b) acima, a decisao esta
sujeita a confirmacdo pelos acionistas detentores de acbes preferenciais a ser obtida em uma assembléia especial
realizada em até um ano. Nestes casos, o prazo de 30 dias é contado a partir da data da publicacdo da ata da
assembléia especial. Podemos reconsiderar qualquer medida que dé causa ao direito de retirada dos nossos acionistas
no prazo de dez dias apds o vencimento do prazo para exercicio desse direito, caso o reembolso de acdes decorrente
da retirada de acionistas dissidentes coloque em risco a nossa estabilidade financeira. Acbes a serem reembolsadas
aos acionistas dissidentes ou sem direito a voto que tenham exercido seu direito de retirada terdo seu valor
estabelecido proporcionalmente com base no valor patrimonial das acoes, determinado com base no ultimo balanco
patrimonial aprovado pelos acionistas ou, proporcionalmente, com base no valor econémico da companhia, conforme
relatério de avaliacdo produzido em conformidade com a Lei das Sociedades por Acdes, no caso de o valor
econdmico das acoes ser inferior ao valor patrimonial. No entanto, se a assembléia geral que houver dado origem ao
direito de retirada houver ocorrido mais de 60 dias ap6s a data do Ultimo balanco patrimonial aprovado, o acionista
dissidente tera o direito de exigir que as suas acdes sejam avaliadas com base em novo balanco patrimonial. Como
regra geral, acionistas que tenham adquirido suas acdes apds a primeira convocacdo da assembléia geral, ou
posteriormente a devida publicacdo na imprensa referente a tal assembléia, ndo terdo direitos de retirada.

Para fins do direito de retirada, o conceito de "acionista dissidente”, de acordo com a Lei das Sociedades por
Acbes, inclui, além dagueles acionistas que tenham votado contra certa resolucao, aqueles acionistas que tenham
se abstido de votar ou ndo tenham comparecido a assembléia geral.

Direito de Preferéncia

Nossos acionistas tém direito de preferéncia para subscrever acdes ou titulos conversiveis em acbes em qualquer
aumento de capital, proporcionalmente a sua participacdo no nosso capital social. Um prazo minimo de 30 dias ap6s a
publicacdo da comunicacdo de uma emissdo de titulos conversiveis ou acdes é dado aos acionistas para o exercicio do
direito de preferéncia, que é negocidvel. No caso de aumento de capital que mantenha ou aumente a proporcao do
capital social representada por acbes preferenciais, os detentores de acoes preferenciais terdo direito de preferéncia para
subscrever somente as novas acoes preferenciais a serem emitidas. Na ocorréncia de aumento de capital que reduza a
proporcao do capital representada pelas acbes preferenciais, os detentores de acdes preferenciais terdo direito de
preferéncia para subscrever acdes preferenciais, na proporcao de suas participacoes, e acoes ordinarias, apenas até o
limite necessario para impedir a diluicdo de suas participacdes no capital social total. De acordo com o nosso Estatuto
Social, 0 nosso Conselho de Administracdo pode, dentro do limite de nosso capital autorizado, decidir ndo conferir o
direito de preferéncia aos nossos acionistas em relacéo a qualquer aumento de capital por meio de venda em bolsa, por
subscricdo publica, ou por oferta publica de permuta de acbes. Adicionalmente, a Lei das Sociedades por Acoes prevé
que a outorga e o exercicio de opgdes de compra de acdes com base em planos de opcdes de compra de acdes nao
estao sujeitos a direito de preferéncia por parte dos acionistas.
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Direitos de Voto

Cada acao ordindria da direito ao seu detentor a um voto nas nossas assembléias gerais de acionistas. As agoes
preferenciais nao conferem direito de voto em Assembléia Geral, exceto em assuntos relativos a (i) transformacéo,
incorporacao, cisao e fusdo da Companhia; (ii) aprovacao de contratos entre a Companhia e o acionista controlador,
diretamente ou por meio de terceiros, dentre os quais qualquer parte relacionada ao acionista controlador; (jii) avaliacdo
de bens destinados a integralizacdo de aumento de capital da Companhia; (iv) nomeacao de empresa especializada para
avaliacdo do valor econémico das acoes de emissao da Companhia, no caso de realizacdo de oferta publica de aquisicao
em decorréncia do cancelamento ou descontinuidade do registro no Nivel 2 de Préticas Diferenciadas de Governanca
Corporativa da Bovespa; (v) qualguer alteracdo aos direitos de voto mencionados nos itens anteriores; e (vi) mudanca no
objeto social da Companhia. As acbes preferenciais ddo direito ao seu detentor de participar das assembléias de
acionistas e de se manifestar nas discussdes. A Lei das Sociedades por Acoes determina que as acoes preferenciais
podem adquirir direitos de voto em quaisquer matérias no caso em que a companhia deixe de distribuir dividendos fixos
ou minimos por trés exercicios sociais consecutivos, e que tais detentores manterao tais direitos até a efetiva distribuicao
obrigatoria de dividendos fixos ou minimos. Uma vez que nossas acdes preferenciais nao dao direito ao recebimento de
dividendos fixos ou minimos, as nossas acdes preferenciais nao podem adquirir direitos de voto irrestrito em decorréncia
da nao distribuicdo de dividendos prevista acima.

A Lei das Sociedades por Acbes determina que qualquer alteracdo nas preferéncias ou direitos das acoes
preferenciais, ou a criacdo de uma classe de acbes tendo prioridade ou preferéncia sobre as acoes preferenciais,
exige a aprovagao pela maioria de acionistas detentores de acdes ordindrias adicionalmente a aprovacao dos
acionistas preferenciais reunidos em uma assembléia especial destes acionistas. Nestas assembléias especiais, 0s
acionistas preferenciais votam como uma classe especial.

De acordo com a Lei das Sociedades por Agdes, (i) os acionistas que em conjunto detenham acdes preferenciais
sem direito de voto ou com direito de voto restrito representativas de, pelo menos, 10% do capital social total, e
(ii) acionistas de nossas a¢des ordinarias que nao fazem parte do grupo de controle, e representam ao menos 15%
do capital votante total, terdo direito a eleger um membro de nosso conselho de administracao e seu suplente, por
meio de voto conferido na assembléia geral ordinaria. Caso nenhum dos acionistas ndo controladores detentores
de acbes preferenciais ou ordinarias atinjam tais limites, detentores de acbes preferenciais e ordinarias que
representem ao menos 10% do capital social poderiam combinar suas participacoes para indicar um membro e um
suplente para nosso Conselho de Administracdo. Tais direitos somente podem ser exercidos por aqueles acionistas
que provarem que mantiveram suas participacdes combinadas sem alteracdes durante o prazo minimo de trés
meses antes da data da Assembléia Geral Ordinaria. Até 2005, os membros do Conselho de Administracdo que
podem ser eleitos pelos acionistas detentores de acdes preferenciais devem ser escolhidos entre os indicados em
uma lista triplice preparada pelo nosso acionista controlador.

Detentores de acdes ordinarias possuem certos direitos que ndo podem ser alterados por meio de mudancas no
Estatuto Social ou por uma assembléia geral, que incluem (i) o direito de votar em assembléias gerais; (ii) o direito
de participar dos lucros sociais e participar do acervo da companhia, em caso de liquidacao; (iii) direitos de
preferéncia em determinadas circunstancias; e (iv) o direito de recesso em determinados casos. Além destes
direitos, o Estatuto Social e a maioria dos acionistas votantes podem estabelecer direitos adicionais, bem como
extingui-los. O Nivel 2 de Praticas Diferenciadas de Governanca Corporativa, cujas regras concordamos em
cumprir, determina a concessdo de direitos de voto para os titulares de acbes preferenciais em relacao a
determinadas matérias, incluindo reestruturacoes societarias, fusdes e operacbes com partes relacionadas.

Direito de Conversibilidade

Nossos acionistas poderao, a qualguer tempo, converter acdes ordinarias em acbes preferenciais, a razao de uma
acao ordinaria para uma agao preferencial, desde que integralizadas e observado o limite legal de 50% do capital
social. Os pedidos de conversdo deverao ser encaminhados por escrito a Diretoria e, uma vez aceitos pela Diretoria,
deverao ser homologados na primeira reuniao do Conselho de Administracdo que se realizar ap6s a data do pedido
de conversao.
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Arbitragem

Tendo em vista nossa listagem no Nivel 2 de Praticas Diferenciadas de Governanca Corporativa, a Companhia,
nossos acionistas controladores e nossos administradores obrigaram-se a submeter a arbitragem toda e qualquer
disputa relativa as regras previstas no Nivel 2 ou a quaisquer outras matérias societarias. De acordo com nosso
Estatuto Social, quaisquer disputas entre a Companhia, nossos acionistas e nossos administradores, relativas a
aplicacao das regras previstas no Nivel 2, a Lei das Sociedades por Acdes ou a aplicacao das regras e disposicdes
relativas ao mercado de capitais, serdo resolvidas por meio de arbitragens a serem conduzidas nos termos do
Regulamento da Camara de Arbitragem do Mercado, instituido pela BOVESPA. Quaisquer disputas entre
acionistas, bem como disputas entre a Companhia e acionistas serao submetidas a arbitragem.

Forma e Transferéncia

Uma vez que nossas acoes preferenciais estdo sob a forma escritural, sua transferéncia é efetivada por um
lancamento feito por um agente autorizado, mediante débito na conta de a¢des do antigo detentor e crédito na
conta de acdes do novo detentor. O Banco Ital S.A. nos presta todos os servicos de custddia, escrituracdo e
transferéncia de acoes preferenciais, além de servicos relacionados. Quando nossas acbes sao adquiridas ou
vendidas em uma bolsa de valores brasileira, a transferéncia é efetuada nos registros do referido agente autorizado
por um representante, uma corretora ou pelo sistema de custédia da bolsa de valores. A BOVESPA opera um
sistema de custédia fungivel através da CBLC. O fato de que essas acdes estdao sujeitas a custédia na bolsa
escolhida serd refletido no nosso registro de acionistas. Cada acionista membro sera registrado no registro de
acionistas mantido pela bolsa em questdo e sera tratado da mesma maneira que os demais acionistas registrados.
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DIVIDENDOS E POLITICA DE DIVIDENDOS

Valores Disponiveis para Distribuicao

Em cada assembléia geral ordindria de acionistas, o Conselho de Administracdo deve propor a destinagdo do lucro
liquido auferido no exercicio social anterior, com base em nossas demonstracoes financeiras ndo-consolidadas. Para fins
da Lei das Sociedades por Acdes, o lucro liquido de uma companhia é definido como o resultado do exercicio social,
deduzido o imposto de renda e a contribuicdo social sobre o lucro liquido para o referido exercicio social, liquido de
quaisquer prejuizos acumulados de exercicios sociais anteriores e de quaisquer valores destinados ao pagamento de
participacdo de empregados e administradores nos lucros da companhia. De acordo com a Lei das Sociedades por
Acoes, os valores disponiveis para distribuicdo de dividendos sdo os valores que correspondem ao lucro liquido:

* reduzidos pelos valores alocados a reserva legal;
»= reduzidos pelos valores alocados a reserva estatutéaria, se houver;
»  reduzidos pelos valores alocados a reserva de contingéncias, se houver;

» reduzidos pelos valores alocados a reserva de lucros a realizar estabelecida pela companhia de acordo com a
Lei das Sociedades por Acoes (conforme descrito abaixo);

» reduzidos pelos valores alocados a reserva para projetos de investimento (conforme discutido abaixo); e
»  acrescidos por reversoes de reservas registradas em anos anteriores.

Nosso Estatuto Social ndo prevé a constituicdo de reservas estatutarias e de contingéncia. Pela Lei das Sociedades
por Acdes e de acordo com nosso Estatuto Social, somos obrigados a manter uma reserva legal, a qual devemos
destinar 5% de nosso lucro liquido de cada exercicio social até que o valor de tal reserva atinja 20% do capital
integralizado. Nao somos obrigados a destinar nenhum valor a reserva legal em qualquer exercicio social em que
tal reserva, quando somada a outras reservas, seja igual ou superior a 30% de nosso capital social total. Prejuizos
acumulados, se houver, podem ser descontados da reserva legal. Além dessa finalidade, a reserva legal somente
podera ser utilizada para aumentar nosso capital. A reserva legal estd sujeita a aprovacdo dos acionistas na
assembléia geral ordinaria e pode ser revertida para o capital, porém ndo pode ser utilizada para o pagamento de
dividendos em anos subsequentes. Nossos calculos de lucro liquido e alocacdo de reservas para qualquer exercicio
social sdo determinados com base em nossas demonstracdes financeiras ndo consolidadas preparadas em
conformidade com a Lei das Sociedades por Acoes.

De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, uma porcao do lucro liquido de uma companhia pode ser
destinada a constituicao de reservas discriciondrias para expansao das instalacdes da companhia e outros projetos
de investimentos fixos, cujo valor é baseado em um orcamento de capital previamente apresentado pela
administracdo da companhia e aprovado pelos acionistas em assembléia geral. Apds concluidos os devidos
projetos de capital, a companhia pode reter a reserva até que os acionistas aprovem a transferéncia de toda ou
parte da reserva para o capital ou para a reserva de lucros acumulados. Pela Lei das Sociedades por Acdes, se um
projeto para o qual foi alocada parte da reserva de orcamento de capital tiver prazo superior a um ano, o
orcamento relativo a tal projeto deve ser submetido a apreciacdo da assembléia geral em periodicidade anual, até
a conclusao do projeto.

De acordo com a Lei das Sociedades por Ac¢des, o valor do dividendo obrigatério que ultrapassar a parcela
realizada do lucro liquido em qualquer exercicio pode ser destinada a reserva de lucros a realizar e o0 pagamento de
dividendo obrigatério pode ser limitado ao valor do lucro liquido do exercicio social que tiver sido realizado. Os
lucros a realizar em qualquer exercicio social sdo a soma de: (a) parcela de lucro liquido positivo da equivaléncia
patrimonial em tal ano, se houver; e (b) lucros decorrentes de operacdes cujo vencimento ocorra apés o final do
exercicio social seguinte. Na medida em que os valores destinados a reserva de lucros a realizar sdo realizados em
exercicios sociais subsequentes, tais valores devem ser adicionados ao pagamento de dividendos relativo ao ano de
realizacdo.

De acordo com a legislacao tributdria brasileira, uma porcdo do imposto de renda pagavel pode também ser
transferida para uma reserva de incentivo fiscal em valores equivalentes a reducdo do imposto de renda devido
decorrente da opcao de se aplicar tal montante em investimentos em projetos aprovados em regides de incentivo a
investimentos estabelecidas pelo governo.
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De acordo com a Lei das Sociedades por A¢des, qualguer companhia pode criar uma reserva estatutaria, a qual
deverd ser descrita no estatuto social da companhia. O estatuto social que autorizar a destinacdo de uma
porcentagem do lucro liquido da companhia a essa reserva estatutaria deve também indicar o propésito, critério de
alocacdo e o valor maximo da reserva. A Lei das Sociedades por Acbes estabelece que todas as destinacbes
estatutarias do lucro liquido, incluindo a reserva de lucros a realizar e a reserva para projetos de investimento,
estdo sujeitas a aprovagao dos acionistas por meio de votacao em assembléia geral e podem ser utilizadas para o
aumento do capital social ou para o pagamento de dividendos em anos subsequentes. A reserva de incentivo fiscal
e a reserva legal também estdo sujeitas a aprovacdo dos acionistas por meio de votagdo em assembléia geral e
podem ser transferidas para o capital ou usadas na absorcédo de prejuizos, porém ndo podem ser usadas para o
pagamento de dividendos em anos subsequentes.

Os valores disponiveis para distribuicdo podem ser posteriormente aumentados por uma reversao da reserva de
contingéncia para perdas julgadas provaveis, constituida em anos anteriores porém nao realizada. Alocacdes para
a reserva de contingéncias também estao sujeitas a aprovacdo de nossos acionistas em assembléia geral. Os valores
disponiveis para distribuicdo sdao determinados com base em demonstracdes financeiras ndo consolidadas
preparadas em conformidade com o disposto na Lei das Sociedades por Acoes.

O total das reservas de lucros, exceto as reservas para contingéncias e a reserva de lucros a realizar, ndo podera
ultrapassar o capital social. Caso isto aconteca, uma assembléia geral deve decidir se tal excesso deve ser aplicado
no pagamento de capital subscrito porém néo integralizado, na subscricdo e integralizacdo de novas a¢des ou na
distribuicao de dividendos.

De acordo com a Lei das Sociedades por Acoes, o lucro liquido nao destinado as reservas mencionadas acima deve
ser distribuido sob a forma de dividendos.

Dividendo Obrigatério

A Lei das Sociedades por Acdes geralmente requer que o estatuto social de cada companhia determine um
percentual minimo de valores disponiveis para distribuicdo por tal sociedade para cada exercicio social que pode
ser distribuido aos acionistas sob a forma de dividendos, também conhecido como dividendo obrigatorio.

O dividendo obrigatério é baseado em percentual sobre o lucro liquido ajustado, nao inferior a 25%, ao invés de
um valor fixo por acdo. Caso o estatuto social de uma companhia nao determine o percentual, este serd de 50%.
Segundo nosso Estatuto Social, no minimo 25% de nosso lucro liquido ajustado do exercicio fiscal anterior,
calculado conforme a Lei das Sociedades por Agdes e as praticas contabeis geralmente aceitas no Brasil, deve ser
distribuido a titulo de dividendo obrigatorio anual. O lucro liquido ajustado significa o lucro liquido do exercicio,
apos a deducao de valores destinados a constituicdo de reserva legal, de reserva de contingéncias, bem como
quaisquer reversoes da reserva de contingéncias formadas em exercicios sociais anteriores. A Lei das Sociedades
por Acdes permite, entretanto, que suspendamos a distribuicdo do dividendo obrigatério, caso o Conselho de
Administracdo informe a assembléia geral de acionistas que a distribuicdo é incompativel com a nossa condicdo
financeira, estando essa informacdo sujeita a revisao pelo Conselho Fiscal e aprovacdo pela Assembléia Geral.
Considerando que a lei ndo estabelece as circunstancias em que tal incompatibilidade seria verificada, é
geralmente aceito que uma companhia ndo precisa pagar dividendos obrigatoérios se tal pagamento ameacar a
continuidade das operacdes da companhia ou puder prejudicar o curso normal de suas operacdes. No caso de
companhias abertas, o Conselho de Administracdo justificarda a CVM as razbes da suspensdo do dividendo
obrigatorio de dividendos, em até 5 dias apds a assembléia geral de acionistas. Os lucros ndo distribuidos por
causa da suspensdo deverdo ser alocados a uma reserva especial e, se ndo compensados com prejuizos
subsequentes, deverdo ser distribuidos a titulo de dividendos tdo logo a situagdo financeira da companhia
possibilite efetuar tais distribuicoes.
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Distribuicao de Dividendos

A Lei das Sociedades por Acdes exige que realizemos uma Assembléia Geral Ordinaria de acionistas até o dia 30 de
abril de cada ano, na qual, entre outras matérias, os acionistas devem decidir a respeito da distribuicdo de nossos
dividendos anuais. Todos os detentores de acdes, na data de declaracdo dos dividendos, tém direito ao
recebimento de dividendos. Adicionalmente, dividendos intercalares ou intermediarios podem ser declarados pelo
Conselho de Administracdo. De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, os dividendos devem ser pagos em
até 60 dias apds os dividendos terem sido declarados, exceto se, por deliberacdo dos acionistas, uma outra data
para pagamento tenha sido determinada, a qual devera ocorrer antes do término do exercicio fiscal no qual os
dividendos foram declarados. De acordo com nosso Estatuto Social, dividendos ndo reclamados ndo acumulam
juros, nao sao corrigidos monetariamente e sao revertidos em nosso favor trés anos apos terem sido declarados.

Juros sobre Capital Préprio

Conforme a legislacao tributaria brasileira em vigor, a partir de 1° de janeiro de 1996, companhias brasileiras
passaram a poder distribuir aos acionistas juros sobre capital préprio, ao invés de dividendos, cujos pagamentos
passaram a poder ser tratados como despesas dedutiveis para fins de imposto de renda e, a partir de 1998,
também para fins de contribuicdo social. O pagamento de tais juros pode ser efetuado de acordo com critério
estabelecido pelo nosso Conselho de Administracdo, sujeito a aprovacao dos acionistas em uma assembléia geral.
Tais juros estdo limitados a variacao diaria da TJLP pro rata, e ndo podem exceder o maximo de:

e 50% do lucro liquido (apos a deducdo por provisdes para contribuicdo social sobre o lucro liquido, mas antes da
provisdo para imposto de renda e juros sobre o capital proprio) para o periodo pelo qual o pagamento é feito, ou

e 50% dos lucros acumulados e reservas de lucro no inicio do exercicio fiscal em relagdo ao qual o pagamento é feito.

Para fins contabeis, embora a cobranca de juros deva ser refletida na declaracdo de operacoes para ser dedutivel, a
cobranca é revertida antes que seja calculado o lucro liquido nas demonstragdes financeiras estatutdrias e deduzida
do patriménio liquido de maneira similar a um dividendo. Qualquer pagamento de juros sobre o capital préprio
aos acionistas detentores de AcOes Preferenciais estd sujeito a retencdo de imposto de renda na fonte a aliquota
de 15%, ou 25% em caso de acionista residente ou domiciliado em paraiso fiscal, e tal pagamento pode ser
imputado, em seu valor liquido, ao montante do dividendo obrigatério. Se distribuirmos juros sobre o capital
proprio em qualquer exercicio fiscal e tal distribuicdo nao for imputada como parte da distribuicdo do dividendo
obrigatério, o imposto de renda retido na fonte deve ser arcado pelos acionistas.

De acordo com nosso Estatuto Social, juros sobre o capital proprio podem ser imputados ao pagamento de
dividendos para fins do dividendo obrigatério.

A tabela a sequir indica as distribuicdes do lucro liquido que obtivemos ou obteremos da Gol Transportes Aéreos,
com relacdo ao lucro liquido de 2001, 2002 e 2003. Todos esses valores distribuidos ou a serem distribuidos o
foram ou serdo na forma de juros sobre o capital préprio.

Ano findo em Datas de Pagamento por lote Valor total Quociente de
31 de dezembro pagamento de 1.000 a¢ées (R$) distribuido’ distribuicao’
2001 - - - -

2002 - - - -

2003 * * 26,5 25,0%

" Em milhdes de Reais.
? Representa a distribuicdo dividida pelo lucro liquido.

Politica de Dividendos

Pretendemos declarar e pagar dividendos e/ou juros sobre o capital préprio, na forma do disposto na Lei das
Sociedades por Agdes e em nosso Estatuto Social. Nosso Conselho de Administragao podera aprovar a distribuicao de
dividendos e/ou juros sobre o capital préprio, calculado com base em nossas demonstracdes financeiras nédo
consolidadas trimestrais ou semestrais. A declaracdo anual de dividendos, incluindo dividendos acima da distribuicao
obrigatoria, requer aprovagdo pelo voto majoritrio dos detentores de nossas agdes ordinarias. O montante de
quaisquer distribuicoes dependerd de diversos fatores, tais como nossos resultados operacionais, condicoes
financeiras, necessidade de recursos, perspectivas e outros fatores que nosso Conselho de Administracdo e nossos
acionistas entenderem relevantes. Dentro do contexto do nosso planejamento tributario, podemos continuar a
distribuir juros sobre o capital préprio se entendermos que tal alternativa é mais vantajosa para a Companhia.
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3. ANEXOS

» Estatuto Social Consolidado
» Ata de Assembléia Geral Extraordinaria da Gol Transportes Aéreos S.A. realizada em 24 de marco de 2004



ESTATUTO SOCIAL
DA
GOL LINHAS AEREAS INTELIGENTES S.A.

CAPITULO |
DENOMINACAO, SEDE, FORO, PRAZO DE DURACAO E OBJETO.

ARTIGO 1° - A Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A. é uma sociedade por acbes, que se regera pelas leis e
usos do comércio, por este Estatuto Social e pelas disposi¢cdes legais aplicaveis.

ARTIGO 2° - A Sociedade tem por objeto o exercicio do controle acionario da Gol Transportes Aéreos S.A.
ou sua sucessora a qualquer titulo e, por intermédio de sociedades controladas ou coligadas, explorar
também (a) servicos de transporte aéreo regular de ambito nacional e ndo regular de ambito internacional
de passageiros, cargas ou malas postais, na conformidade das concessdes das autoridades competentes;
(b) atividades complementares de servico de transporte aéreo por fretamento de passageiros, cargas e
malas postais; (c) a prestacdo de servicos de manutencao, reparo de aeronaves, préprias ou de terceiros,
motores, partes e pecas; (d) a prestacdo de servicos de hangaragem de avides; (e) a prestacdo de servigo
de atendimento de péatio e pista, abastecimento de comissaria de bordo e limpeza de aeronaves; (f) o
desenvolvimento de outras atividades conexas, correlatas ou complementares ao transporte aéreo e as
demais atividades descritas acima; e (g) a participacdo no capital de outras sociedades como socia,
quotista ou acionista.

Paragrafo Unico — A alienagdo do controle acionario da Gol Transportes Aéreos S.A. serd considerada uma
mudanca no objeto social para fins do exercicio do direito de retirada pelos acionistas da Sociedade.

ARTIGO 3° - A Sociedade tem sede e foro na Rua Tamoios, n° 246, térreo, bairro do Jardim Aeroporto,
Cep: 04630-000, na Cidade e Estado de Sao Paulo, podendo criar e extinguir filiais, sucursais, agéncias,
depdsitos e escritérios de representacdo em qualquer parte do territério nacional ou no exterior, sempre

por deliberacdo do Conselho de Administracao.

ARTIGO 4° - O prazo de duracdo da Sociedade é indeterminado.
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CAPITULO II
CAPITAL SOCIAL E ACOES

ARTIGO 5° - O Capital Social, totalmente subscrito e integralizado, é de R$223.118.979,24 (duzentos
e vinte e trés milhdes, cento e dezoito mil, novecentos e setenta e nove reais e vinte e quatro centavos),
dividido em 168.793.243 (cento e sessenta e oito milhdes, setecentas e noventa e trés mil, duzentas e
quarenta e trés) acoes, sendo 109.448.497 (cento e nove milhdes, quatrocentos e quarenta e oito mil,
guatrocentas e noventa e sete) acbes ordinarias e 59.344.746 (cinqlenta e nove milhdes, trezentas
e quarenta e quatro mil, setecentas e quarenta e seis) acbes preferenciais, todas nominativas e sem
valor nominal.

§ 1°- As acOes da Sociedade serdo nominativas, facultada a adocdo da forma escritural para as acoes sem
direito a voto, que serdo mantidas em contas de depdsito abertas em nome de seu titulares, em instituicdo
financeira devidamente autorizada pela Comissao de Valores Mobilidrios — CVM, podendo ser cobrada dos
acionistas a remuneracao de que trata o paragrafo 3° do artigo 35 da Lei n° 6.404/76.

§ 2° - A cada acdo ordinaria corresponde um voto nas Assembléias Gerais.

§ 3° - As acbes preferenciais ndo terdo direito a voto, exceto quanto as matérias especificadas no
paragrafo 4.° abaixo, consistindo as preferéncias em:

(a) prioridade no reembolso do capital, sem prémio; e

(b) direito de serem incluidas na oferta publica em decorréncia de alienacdo de controle, ao mesmo preco
pago por acao do bloco de controle, assegurado o dividendo pelo menos igual ao das a¢des ordinarias.

§ 4° - Na hipdtese de a Sociedade ser signataria do Contrato de Adocdo de Préaticas Diferenciadas de
Governanca Corporativa — Nivel 2 da Bolsa de Valores de Sédo Paulo — BOVESPA e enquanto o referido
contrato estiver em vigor, as acoes preferenciais terdo direito a voto em quaisquer deliberacoes da
Assembléia Geral sobre (a) transformacao, incorporacao, cisdo e fusao da Sociedade; (b) aprovacdo de
contratos entre a Sociedade e o acionista controlador, diretamente ou por meio de terceiros, inclusive
qualquer parte relacionada ao acionista controlador; (c) avaliagdo de bens destinados a integralizacdo de
aumento de capital da Sociedade; (d) nomeacdo de empresa especializada para avaliacdo do valor
econémico das acoes de emissao da Sociedade, nos casos previstos no Artigo 34, paragrafo 1° abaixo;
(e) mudanca do objeto social da Sociedade; e (f) qualquer alteracdo aos direitos de voto previstos neste
paragrafo.

§ 5° - Na hipdtese de retirada de acionistas, 0 montante a ser pago pela Sociedade a titulo de reembolso
pelas acoes detidas pelos acionistas que tenham exercido direito de retirada, nos casos autorizados por lei,
devera corresponder ao valor econémico de tais acdes, a ser apurado de acordo com o procedimento de
avaliacdo aceito pela Lei n°® 6.404/76, conforme alteracdes posteriores, sempre gue tal valor for inferior ao
valor patrimonial apurado de acordo com o artigo 45 da Lei n® 6.404/76.

§ 6° - Os acionistas poderdo, a qualquer tempo, converter acbes da espécie ordinaria em preferencial,
arazao de 1 (uma) acao ordinaria para 1 (uma) acdo preferencial, desde que integralizadas e observado o
limite legal. Os pedidos de conversdo deverdo ser encaminhados por escrito a Diretoria. Os pedidos de
conversao recebidos e aceitos pela Diretoria deverdo ser homologados na primeira reunido do Conselho
de Administracdo que se realizar.
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ARTIGO 6° - Observados os limites legais cabiveis, a Sociedade fica autorizada a aumentar o seu capital
social em até R$1.000.000.000,00 (um bilhao de reais).

§ 1° - Dentro do limite autorizado neste artigo, podera a Sociedade, mediante deliberacdo do Conselho de
Administracdo, aumentar o capital social independentemente de reforma estatutaria, mediante a emissao
de agbes, sem guardar proporcao entre as diferentes espécies de acdes. O Conselho de Administracao
fixara as condicoes da emissao, inclusive preco e prazo de integralizacao.

§ 2° - A critério do Conselho de Administracdo, podera ser excluido o direito de preferéncia, ou ser
reduzido o prazo para seu exercicio, na emissao de acdes cuja colocacdo seja feita mediante venda em
bolsa de valores ou por subscricdo publica, ou ainda mediante permuta por acoes, em oferta publica de
aquisicao de controle, nos termos estabelecidos em lei.

§ 3° - A Sociedade poderd, dentro do limite de capital autorizado neste artigo e de acordo com plano
aprovado pela assembléia geral, outorgar opcdo de compra de acbes a seus administradores ou
empregados ou a pessoas naturais que prestem servicos a Sociedade ou a sociedade sob seu controle.

ARTIGO 7° - E vedado & Sociedade emitir partes beneficiarias.

CAPITULO 1lI
ASSEMBLEIA GERAL

ARTIGO 8° - A Assembléia Geral tem poderes para decidir todos os negdécios relativos ao objeto da
Sociedade e tomar as resolucbes que julgar convenientes a sua defesa e desenvolvimento, sendo
convocada, instalada e realizada para os fins e na forma prevista em lei, tomando-se as deliberacdes com
o quorum legalmente previsto.

§ 1.°- A Assembléia Geral deve ser convocada por meio de edital publicado com pelo menos 15 (quinze)
dias de antecedéncia, em primeira convocacdo, e com 8 (oito) dias de antecedéncia, em segunda
CoNvocagao.

§ 2.° - Todos os documentos a serem analisados ou discutidos em Assembléia Geral serdo disponibilizados
aos acionistas na Bolsa de Valores de Sdo Paulo — BOVESPA, bem como na sede social, a partir da data da
publicacdo do primeiro edital de convocacao referido no paragrafo anterior.

ARTIGO 9° - A Assembléia Geral serd instalada e presidida pelo Presidente do Conselho de Administracdo
e, em sua falta ou impedimento, por um outro membro do Conselho de Administracdo ou ainda, na falta
destes, por qualquer dos Diretores da Sociedade presentes.

Paragrafo Unico - O Presidente da Assembléia escolherd um ou mais secretarios.

ARTIGO 10 - Os acionistas se reunirao em Assembléia Geral Ordinaria dentro dos 4 (quatro) primeiros
meses seguintes ao término do exercicio social, cabendo-lhe decidir sobre as matérias de sua competéncia,
previstas em lei.

ARTIGO 11 - Os acionistas se reunirao em Assembléia Geral Extraordinéria sempre que os interesses sociais

exigirem o pronunciamento dos acionistas e nos casos previstos em lei e neste Estatuto.
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CAPITULO IV
ADMINISTRACAO DA SOCIEDADE

ARTIGO 12 - A Sociedade sera administrada por um Conselho de Administracao e por uma Diretoria.

§ 1° - A Assembléia Geral fixard& o montante global da remuneracdo dos Administradores, cabendo
ao Conselho de Administracdo, em reuniao, fixar a remuneracao individual dos Conselheiros e Diretores.

§ 2° - Os suplentes de membros do Conselho de Administracdo serdo remunerados mediante importancia
fixa, por reunidao a que comparecerem, salvo quando assumam o cargo de Conselheiro, em caso de vaga
do titular.

CONSELHO DE ADMINISTRACAO

ARTIGO 13 - O Conselho de Administracdo serd composto de no minimo 5 (cinco) e no maximo 11 (onze)
membros, todos acionistas, residentes no Pais ou ndo, eleitos pela Assembléia Geral e por ela destituiveis a
qualquer tempo, com mandato unificado de 1 (um) ano, permitida a reeleicdo. A Assembléia Geral
designara também o Presidente do Conselho.

§ 1° - A Assembléia Geral poderd eleger um ou mais suplentes para os membros do Conselho
de Administracao.

§ 2° - Na eleicdo dos membros do Conselho de Administracdo, a Assembléia Geral primeiro determinara,
pelo voto majoritario, o niumero dos membros do Conselho de Administracdo a serem eleitos.

§ 3° - Os membros do Conselho de Administracdo tomardo posse mediante a assinatura do termo
respectivo, lavrado em livro préprio e, na hipdtese de a Sociedade ser signataria do Contrato de Adocdo
de Praticas Diferenciadas de Governanca Corporativa — Niveis 1 ou 2 da Bolsa de Valores de Sdo Paulo —
BOVESPA, a posse sera condicionada a assinatura do Termo de Anuéncia dos Administradores, e os
Conselheiros deverdo, imediatamente apds a investidura no cargo, comunicar a BOVESPA a quantidade e
as caracteristicas dos valores mobilidrios de emissao da Sociedade de que sejam titulares, direta ou
indiretamente, inclusive seus derivativos.

§ 4° - Os membros do Conselho de Administracdo nao reeleitos exercerao suas atribuicoes até a posse dos
seus substitutos.

§ 5° - As vagas dos membros do Conselho de Administracdo, ndo havendo suplente, poderdo ser

preenchidas pelo proprio Conselho de Administracdo, até a primeira Assembléia Geral que deliberar sobre
o preenchimento da vaga, cujo substituto completard o mandato do substituido.

ES-4



ARTIGO 14 - O Conselho de Administracdo reunir-se-a sempre que convocado pelo Presidente ou por
03 (trés) de seus membros. Os Conselheiros poderdo participar das reunides do Conselho de
Administracao através de conferéncia telefonica ou video-conferéncia.

§ 1° - A convocacao sera feita com antecedéncia minima de 7 (sete) dias, por carta protocolada, ou outros
meios escritos, com breve descricdio da ordem do dia, considerando-se regularmente convocado o
membro presente a reuniao.

§ 2° - Das reunides serao lavradas atas.

§ 3° - As reunides serdo instaladas estando presentes pelo menos a maioria relativa dos membros do
Conselho, nas 2 (duas) primeiras convocacdes, e com a presenca de qualquer numero de membros na
terceira convocacao, e as deliberacoes serdo tomadas por maioria de votos dentre os membros presentes,

nao cabendo ao Presidente o voto de desempate.

§ 4° - Independentemente das formalidades relativas a convocacao, considerar-se-a regular a reunido a
que comparecam todos 0s membros.

§ 5° - Os membros da Diretoria e do Conselho Fiscal podem comparecer as reunides do Conselho de
Administracdo, com direito a voz, mas ndo a voto.

ARTIGO 15 - Compete ao Conselho de Administracao deliberar sobre as matérias descritas no art. 142 da
Lei n° 6.404/76 (e, quando for o caso, manifestar-se favoravelmente as deliberacdes privativas da
assembléia geral), pelo voto favoravel da maioria dos presentes ressalvado o disposto no Artigo 16 abaixo.
ARTIGO 16 — Compete ao Conselho de Administracao, observado o artigo 29:

a) Determinar a orientacdo geral dos negécios da Sociedade;

b) Eleger e destituir os Diretores da Sociedade;

¢) Avocar e decidir sobre qualquer assunto que ndo se compreenda na competéncia privativa da
Assembléia Geral ou da Diretoria;

d) Deliberar sobre a convocacdo da Assembléia Geral, quando julgar conveniente, ou no caso do
artigo 132 da Lei n° 6.404/76;

e) Fiscalizar a gestao dos Diretores, examinando, a qualquer tempo, os livros e papéis da Sociedade
e solicitando informacdes sobre contratos celebrados ou em vias de celebracao e quaisquer outros atos;

f)  Escolher e destituir os auditores independentes;

g) Convocar os auditores independentes para prestar os esclarecimentos que entender necessarios;
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s)

Apreciar o Relatério da Administracdo e as contas da Diretoria e deliberar sobre sua submisséo a
Assembléia Geral;

Aprovar os orcamentos anuais e plurianuais, os planos estratégicos, os projetos de expansao e os
programas de investimento, bem como acompanhar sua execucao;

Aprovar a constituicdo de subsididria e a participacdo da Sociedade no capital de outras
sociedades, no Pais ou no exterior;

Estabelecer alcada da Diretoria para alienacdo ou oneracdo de bens do ativo permanente,
podendo, nos casos que definir, exigir a prévia autorizacdo do Conselho de Administracdo como
condicdo de validade do ato;

Autorizar a Sociedade a prestar garantias a obrigacdes de terceiros;

Autorizar a abertura, transferéncia ou encerramento de escritérios, filiais, dependéncias ou outros
estabelecimentos da Sociedade;

Deliberar sobre a aquisicdo pela Sociedade de acdes de sua propria emissdo, para manutengao em
tesouraria e/ou posterior cancelamento ou alienacao;

Outorgar opcdo de compra de agdes a seus administradores e empregados, sem direito de
preferéncia para os acionistas;

Deliberar sobre a emissao de debéntures simples, ndo conversiveis em a¢bes e sem garantia real;
Autorizar a emissdo de quaisquer instrumentos de crédito para a captacao de recursos, sejam
"bonds", "notes", "commercial papers", e outros, de uso comum no mercado, deliberando
ainda sobre as suas condi¢des de emissao e resgate;

Dispor, observadas as normas deste Estatuto e da legislacdo vigente, sobre a ordem de seus
trabalhos e adotar ou baixar normas regimentais para seu funcionamento; e

Autorizar qualquer aumento do capital social da Sociedade mediante emissdo de acbes
preferenciais até o limite do capital autorizado, nos termos do Artigo 6.° deste Estatuto Social.

§ 1° - Na hipotese de a Sociedade ser signatéria do Contrato de Adocdo de Praticas Diferenciadas de
Governanca Corporativa — Nivel 2 da Bolsa de Valores de Sao Paulo — BOVESPA e enquanto o referido
contrato estiver em vigor, a Sociedade e os administradores deverdo, pelo menos uma vez ao ano, realizar
reunido publica com analistas e quaisquer outros interessados, para divulgar informacdes quanto a sua
respectiva situacdo econdmico-financeira, projetos e perspectivas.

§ 2° - Compete ainda ao Conselho de Administracdo a instituicdo de Comités e o estabelecimento dos

respectivos regimentos e competéncias, sendo de funcionamento permanente os Comités de Auditoria,

Remuneracdo e Governanca Corporativa e Indicacao.
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DIRETORIA

ARTIGO 17 - A Diretoria serd composta de no minimo 2 (dois) e no maximo 6 (seis) Diretores, sendo um
Diretor Presidente, um Diretor Vice Presidente Financeiro, um Diretor de Relacdo com Investidores e trés
Diretores Vice Presidentes, todos residentes no Pais, eleitos pelo Conselho de Administracdo e por ele
destituiveis a qualquer tempo, com mandato de 01 (um) ano, podendo ser reeleitos

§ 1° - As atribuicbes dos Diretores serao especificadas pelo Conselho de Administracdo que também
estabelecera a remuneracdo fixa de cada membro da Diretoria e distribuird, quando for o caso,
a participacao nos lucros fixada pela Assembléia Geral.

§ 2° - Compete fundamentalmente aos Diretores zelar pela observancia da Lei e deste Estatuto Social.

§ 3° - Ao Diretor Presidente cabe, especialmente, coordenar o andamento das atividades normais da
Sociedade, incluindo a implementacdo das diretrizes e o cumprimento das deliberacdes tomadas em
Assembléias Gerais, nas reunides do Conselho de administracdo e nas suas proprias reuniées, administrar,
gerir e superintender os negdcios sociais, e emitir e aprovar instrugdes e regulamentos internos que julgar

Uteis ou necessarios.

§ 4° - QOcorrendo vacancia de cargo de Diretor, ou impedimento do titular, caberd ao Conselho de
Administracao eleger o novo Diretor ou designar o substituto, fixando, em qualquer dos casos, o prazo da
gestao e os respectivos vencimentos.

§ 5° - A Diretoria reunir-se-a sempre que necessario, e a sua convocacao cabe ao Diretor-Presidente, que

também presidira a reunido.

§ 6° - A reunido instalar-se-4 com a presenca de Diretores que representem a maioria dos membros
da Diretoria.

§ 7° - As atas das reunides e as deliberacoes da Diretoria serdo registradas em livro proprio.

§ 8° - Os membros da Diretoria tomarao posse mediante a assinatura do termo respectivo, lavrado em
livro proprio e, na hipdtese de a Sociedade ser signataria do Contrato de Adocdo de Praticas Diferenciadas
de Governanca Corporativa — Niveis 1 ou 2 da Bolsa de Valores de Sado Paulo — BOVESPA, a posse sera
condicionada a assinatura do Termo de Anuéncia dos Administradores, e os Diretores deverao,
imediatamente ap6s a investidura no cargo, comunicar a BOVESPA a quantidade e as caracteristicas dos
valores mobilidrios de emissdo da Sociedade de que sejam titulares, direta ou indiretamente, inclusive seus
derivativos.

ARTIGO 18 - A Diretoria tera todos os poderes e atribuicdes que a Lei, o Estatuto Social e o Conselho de
Administracao da Sociedade |lhe conferirem para a pratica dos atos necessarios ao funcionamento regular
da Sociedade, podendo decidir da pratica de todos os atos e realizacées de todas as operacdes que se
relacionarem com o objeto da sociedade e que nao forem da competéncia privativa da Assembléia Geral
ou do Conselho de Administragcdo, ou ainda que deste Ultimo ndo exigirem prévia manifestagao.
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§ 1° - Observado o disposto acima, compete a Diretoria:

a) a representacdo da Sociedade, na forma estatutdria, em juizo ou fora dele, observadas as
atribuicoes de lei, além da nomeagao de procuradores ad negotia ou ad judicia;

b) a elaboracdo e execucdo dos planos e da politica de investimentos e desenvolvimento, bem como os
respectivos orcamentos, observada a competéncia deliberativa do Conselho de Administracao; e

C) o controle e a andlise do comportamento das sociedades controladas, coligadas e subsidiarias
com vistas aos resultados esperados.

§ 2° - A Diretoria podera designar um dos seus membros para representar a Sociedade em atos e
operacbes no Pais ou no Exterior, ou constituir um procurador apenas para a pratica de ato especifico,
devendo a ata que contiver a resolucao de Diretoria ser arquivada na Junta Comercial, se necessario.

ARTIGO 19 - Além das atribuicdes do § 3° do artigo 15 supra, sdo poderes privativos do Diretor Presidente
da Sociedade convocar e presidir as reunides da Diretoria e fiscalizar o cumprimento das
deliberacées gerais.

ARTIGO 20 - Todos os atos que criarem responsabilidade para com a Sociedade, ou dispensarem
obrigacoes de terceiros para com ela, incluindo a representacdo da Sociedade em juizo, ativa e
passivamente, sé serao validos se aprovados de acordo com o estatuto Social e se tiverem:

a) aassinatura do Diretor Presidente, em conjunto com outro Diretor;
b) a assinatura do Diretor Vice-Presidente Financeiro, em conjunto com outro Diretor; ou
C) a assinatura conjunta de dois procuradores da Sociedade, procuradores estes devidamente
constituidos por dois membros da Diretoria, um dos quais obrigatoriamente o Diretor Presidente,
com poderes especificos.
§ 1° - Os mandatos serdo sempre assinados por Diretores que representem a Sociedade da forma prevista
neste artigo, e outorgados para fins especificos e por prazo determinado, salvo os que contemplarem os
poderes da clausula ad judicia.
§ 2° - A Sociedade serd representada isoladamente por qualquer dos membros da Diretoria, sem as

formalidades previstas neste artigo, nos casos de prestacdo de depoimento pessoal, e na qualidade de
prepostos em audiéncias.
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CAPITULO V
CONSELHO FISCAL

ARTIGO 21 - A Sociedade terd um Conselho Fiscal, composto de 3 (trés) a 5 (cinco) membros e suplentes
em igual numero, ndo tendo carater permanente, e sé sera eleito e instalado pela Assembléia Geral a
pedido de acionistas, nos casos previstos em lei.

Paragrafo Unico - Os membros do Conselho Fiscal tomardo posse mediante a assinatura do termo
respectivo, lavrado em livro préprio e, na hipdtese de a Sociedade ser signataria do Contrato de Adocdo
de Praticas Diferenciadas de Governanca Corporativa — Niveis 1 ou 2 da Bolsa de Valores de Sao Paulo —
BOVESPA, a posse sera condicionada a assinatura do Termo de Anuéncia dos membros do Conselho
Fiscal, e os Conselheiros Fiscais deverao, imediatamente apés a investidura no cargo, comunicar a
BOVESPA a quantidade e as caracteristicas dos valores mobilidrios de emissao da Sociedade de que sejam
titulares, direta ou indiretamente, inclusive seus derivativos.

ARTIGO 22 - O Conselho Fiscal reunir-se-4 sempre que convocado por qualquer um de seus membros,
em periodicidade de, no minimo, uma vez por trimestre. O funcionamento do Conselho Fiscal terminara
na primeira Assembléia Geral Ordindria ap6s a sua instalacdo, podendo os seus membros serem reeleitos.
ARTIGO 23 - A remuneracdo dos membros do Conselho Fiscal serd fixada pela Assembléia Geral que
os eleger.

CAPITULO VI

EXERCICIO SOCIAL, BALANCO E RESULTADOS

ARTIGO 24 - O exercicio social terd a duracao de um ano, e terminara no Ultimo dia do més de dezembro
de cada ano.

ARTIGO 25 - Ao fim de cada exercicio social serdo elaborados, com base na escrituracdo mercantil da
Sociedade, as seguintes demonstracdes financeiras previstas em lei:

a) balango patrimonial;
b) demonstracdes das mutacdes do patrimonio liquido;
¢) demonstracao do resultado do exercicio; e
d) demonstracdo das origens e aplicacdes de recursos.
§ 1° - Juntamente com as demonstracdes financeiras do exercicio, o Conselho de Administracdo

apresentara a Assembléia Geral Ordinaria proposta sobre a destinacdo a ser dada ao lucro liquido,
com observancia do disposto neste Estatuto e na lei.
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§ 2° - O Conselho de Administragdo podera determinar o levantamento de balancetes em periodos
menores, incluindo, mas nao se limitando a balancetes semestrais, respeitados os preceitos legais,
e aprovar a distribuicao de dividendos com base nos lucros apurados.

§ 3° - A qualquer tempo, o Conselho de Administracdo também podera deliberar a distribuicdo de
dividendos intermedirios, a conta de lucros acumulados ou de reservas de lucros existentes no ultimo
balanco anual ou semestral.

§ 4° - O valor, pago ou creditado, a titulo de juros sobre o capital proprio nos termos do artigo 9°,
paragrafo 7° da Lei n.° 9.249/95 e legislacdo e regulamentacdo pertinentes, podera ser imputado ao
dividendo obrigatorio, integrando tal valor o montante dos dividendos distribuidos pela Sociedade para
todos os efeitos legais.

§ 5° - Dividendos intermediarios deverdao sempre ser creditados e considerados como antecipacado do
dividendo obrigatério.

ARTIGO 26 - Do resultado do exercicio serdo deduzidos, antes de qualquer participacdo, eventuais
prejuizos acumulados e a provisdo para o imposto de renda.

§ 1° - Sobre o lucro remanescente apurado na forma do caput deste artigo, sera calculada a participacao
estatutaria dos Administradores, até o limite maximo legal.

§ 2° - Do lucro liquido do exercicio, obtido ap6s a deducao de que trata o paragrafo anterior, destinar-se-a:

a) 5% (cinco por cento) para a reserva legal, até atingir 20% (vinte por cento) do capital social
integralizado;

b) do saldo do lucro liguido do exercicio, obtido apés a deducdo de que trata o paragrafo anterior e
ajustado na forma do art. 202 da Lei n°. 6.404/76, destinar-se-do 25% (vinte e cinco por cento)
para pagamento de dividendo obrigatério a todos os seus acionistas;

C) sempre que o montante do dividendo minimo obrigatério ultrapassar a parcela realizada do lucro
liguido do exercicio, a administracdo poderad propor, e a Assembléia Geral aprovar, destinar o
excesso a constituicdo de reserva de lucros a realizar, nos termos do artigo 197 da Lei
n.° 6.404/76; e

d) o saldo remanescente terd a destinacdo que lhe for atribuida pelo Conselho de Administracéo,
no pressuposto da aprovacao pela Assembléia Geral e caso esta ndo delibere diversamente.
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CAPITULO VII
LIQUIDACAO

ARTIGO 27 - A Sociedade entrard em liquidacdo nos casos previstos em lei, ou em virtude de deliberacao
da Assembléia Geral, e se extinguira pelo encerramento da liquidacao.

Paragrafo Unico - O Conselho de Administracdo nomeard o liquidante, as formas e diretrizes a seguir
e fixara os seus honorarios.

CAPITULO VIII
DISPOSICOES GERAIS

ARTIGO 28 - Os dividendos ndo recebidos ou reclamados prescreverdo no prazo de 3 (trés) anos,
contando da data em que tenham sido postos a disposicao do acionista, e reverterdo em favor da
Sociedade.

ARTIGO 29 - A Sociedade observard os acordos de acionistas registrados na forma do art. 118 da Lei
n° 6.404/76, cabendo a respectiva Administracao abster-se de registrar transferéncias de acdes contrarias
aos respectivos termos, e ao Presidente da Assembléia Geral e ao Presidente do Conselho de
Administracdo abster-se de computar os votos lancados contra os mesmos acordos.

CAPITULO IX
DA ALIENACAO DO CONTROLE ACIONARIO, DO
CANCELAMENTO DO REGISTRO DE COMPANHIA ABERTA E DA
DESCONTINUIDADE DE PRATICAS DIFERENCIADAS DE GOVERNANCA CORPORATIVA

ARTIGO 30 - A alienacdo do controle acionario da sociedade, tanto por meio de uma Unica operacao,
como por meio de operacdes sucessivas, deverad ser contratada sob condicdo, suspensiva ou resolutiva,
de que o adquirente do controle se obrigue a formular, no prazo maximo de 90 (noventa) dias, oferta
publica de aquisicao de todas as a¢des em circulacao.

§1° - O preco da oferta publica a que se refere o caput deste artigo serd 0 mesmo preco pago por acao
do bloco de controle, para os titulares de acdes ordindrias e acdes preferenciais de emissao da Sociedade.

ARTIGO 31 - A oferta publica referida no artigo anterior também devera ser realizada:
a) nos casos em que houver cessao onerosa de direitos de subscricdo de acdes e de outros titulos ou

direitos relativos a valores mobilidrios conversiveis em acdes, que venha a resultar na alienacao do
controle da sociedade; e

b) em caso de alienacdo do controle do acionista controlador da sociedade, sendo que, nesse caso,
o controlador ficarad obrigado a declarar a Bolsa de Valores de Sao Paulo — BOVESPA, o valor

atribuido a sociedade nessa alienacdo e anexar documentacao que o comprove.
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ARTIGO 32 - Aquele que ja detiver acdes da Sociedade e venha a adquirir o poder de controle aciondrio,
em razdo de contrato particular de compra de acdes celebrado com o acionista controlador, envolvendo
qualquer quantidade de acbes, estara obrigado a:

a) formular a oferta publica referida no Artigo 30 deste Estatuto Social; e

b) ressarcir os acionistas dos quais tenha comprado acdes em bolsa de valores nos 6 (seis) meses
anteriores a data da alienagcdo das acdes representativas do controle da Sociedade, devendo
pagar a estes a eventual diferenca entre o preco pago pelas acdes representativas do controle e o
valor pago em bolsa de valores por agdes da sociedade nesse mesmo periodo, devidamente
atualizado até o momento do pagamento.

ARTIGO 33 - Na oferta publica de aquisicao de acbes a ser realizada pela Sociedade ou pelo acionista
controlador para o cancelamento do registro de companhia aberta da Sociedade ou para a
descontinuidade das praticas diferenciadas de governanca corporativa do Nivel 2 da Bolsa de Valores de
Sao Paulo — BOVESPA, o preco minimo a ser ofertado devera corresponder ao valor econdmico apurado
em laudo de avaliacéo.

ARTIGO 34 - O laudo de avaliacdo de que trata o artigo precedente devera ser elaborado por empresa
especializada, com experiéncia comprovada e independente da sociedade, seus administradores e
controladores, devendo o laudo também satisfazer os requisitos do paragrafo 1° do artigo 8° da Lei
n.° 6.404/76 e conter a responsabilidade prevista no paragrafo 6° do mesmo artigo da referida Lei.

§ 1° - A escolha da empresa especializada responsavel pela determinacdo do valor econémico da
Sociedade é de competéncia da Assembléia Geral, a partir da apresentacdo, pelo Conselho de
Administracao, de lista triplice, devendo a respectiva deliberacao ser tomada por maioria absoluta dos
votos das acdes em circulacdo manifestados na Assembléia Geral que deliberar sobre o assunto, nao se
computando os votos em branco, excluidas agdes de titularidade do acionista controlador, de seu conjuge,
companheiro(a) e dependentes incluidos na declaracdo anual de imposto de renda, acdes mantidas em
tesouraria e acoes detidas por sociedades controladas ou coligadas da sociedade, assim como de outras
sociedades que com qualquer dessas integre um mesmo grupo de fato ou de direito.

§ 2° - Os custos de elaboracdo do laudo de avaliacdo exigido deverao ser suportados integralmente pelo
acionista controlador.

ARTIGO 35 — Os casos omissos neste estatuto serdo resolvidos pela Assembléia Geral e regulados de
acordo com o que preceitua a Lei n° 6.404/76.
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ARTIGO 36 - Toda e qualquer disputa ou controvérsia entre a Sociedade, os acionistas e administradores
da Sociedade, relacionada a aplicacdo das disposicdes do presente estatuto social, da Lei n.° 6.404/76, do
Contrato de Adocao de Praticas Diferenciadas de Governanca Corporativa — Nivel 2 da BOVESPA, caso
aplicavel, das normas editadas pelo Conselho Monetéario Nacional, Banco Central do Brasil e Comissao de
Valores Mobilidrios e das demais normas de mercado de capitais, sera dirimida por meio de arbitragem,
nos termos do Regulamento da Camara de Arbitragem do Mercado, da Bolsa de Valores de Sao Paulo —
BOVESPA.

[aprovado na Assembléia Geral Extraordinéria da Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A.,
realizada em 25.5.2004]

Sao Paulo, 25 de maio de 2004

CONSTANTINO DE OLIVEIRA JUNIOR
Presidente da Mesa

HENRIQUE CONSTANTINO
Secretario

Visto do Advogado:
Nome:
OAB/SP:
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COLEGIRDA

. Nd.R.E. 35”&191 % 4

ATA DA ASSEMBLEIA GERAL EXTRAORDINARIA
REALIZADA EM 24 DE MARCO DE 2004

Data, Horario e Local: Aos 24 dias do més de margco de 2004, as 10:00 horas,
na sede social, na Rua Tamoios, n° 246, Jardim Aeroporto, na Cidade de Sao
Paulo, Estado de Sao Paulo. Presencga: Acionistas representando a totalidade do
capital social conforme se verifica das assinaturas constantes do Livro de
Presencas. Convocagao: Dispensada, nos termos do artigo 124, § 4° da Lei n°
6.404/76, conforme alterada, face a presenca dos acionistas representando a
totalidade do capital social. Mesa: Sr. Constantino de Oliveira Junior, Presidente;
e Sr. Henrique Constantino, Secretario. Ordem do Dia: (i) ratificar a aprovagéo da
transferéncia de agbes e operagdes societarias envolvendo a sociedade.
Deliberagdes: Oferecidos os esclarecimentos necessarios, restaram aprovadas,
por unanimidade: (i) a transferéncia de agdes entre os acionistas, na forma por
eles procedida, assim como as diversas operagdes societarias para que a posi¢ao
acionaria fosse aquela refletida no quadro de acionistas anexo a presente, o qual
consolida a participagdo no capital total da sociedade. Atas e Publicacdes: foi
autorizada por unanimidade dos acionistas presentes, a lavratura da presente ata
na forma de sumario, nos termos do artigo 130 da Lei n° 6.404/76, alterada pela
Lei n°® 10.303/01. Aprovagdo e Assinatura da Ata: Nada mais havendo a ser
tratado, o senhor Presidente encerrou os trabalhos, lavrando-se a presente ata,
que lida e aprovada, foi assinada por todos os presentes. Presidente: Sr.
Constantino de Oliveira Jr., Secretario: Sr. Henrique Constantino. Acionistas: Gol
Linhas Aéreas Inteligentes S/A., Constantino de Oliveira, Ricardo Constantino,
Joaquim Constantino Neto, Constantino de Oliveira Jr., Henrique Constantino,
Peter Yu, Ana Vigon Tabar, Claudio Eugénio Stiler Galeazzi.

Declaro que a presente é cépia fiel da ata lavrada no livro préprio, devidamente
assinada pelos acionistas acima mencionados.

, 24 de marco de 2004
Constantino de Oliveira ; Heﬁrique Constantino
Presidente Secretario

ﬂIﬂlIIlIHIIIHII -

,,3-/—\\ m’i’:’,

3

)



SERVICO PUBLICO FEDERAL
» . DEPARTAMENTO DE AVIACAO CIVIL
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Declaro para os devidos fins que as 03 (tr8s) vias originais da Ata de
Assembléia Geral Extraordinaria, realizada em 24 de margo de 2004, da empresa GOL
Transpoites A éreos S/A, c onferem com a via original que se encontra juntada nos atos do
processo n.° 07 — 01 / 96.090 / 00 do Departamento de Avia¢3o Civil, do Comando da
Aeronautica, APROVADA por despacho do Chefe do Subdepartamento de Planejamento —
SPL, em 29 de margo de 2004.

Rio de Janeiro, 29 de margo de 2004.
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4. DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Demonstracdes Financeiras consolidadas pro forma relativas aos periodos trimestrais encerrados em 31 de
marco de 2004 e 31 de marco de 2003

Demonstracdes Financeiras consolidadas relativas ao periodo trimestral encerrado em 31 de marco de 2004
Demonstracdes Financeiras consolidadas pro forma relativas aos exercicios sociais encerrados em 31 de
dezembro de 2003 e 31 de dezembro de 2002 e respectivo parecer dos auditores independentes
Demonstracoes Financeiras consolidadas pro forma relativas aos exercicios sociais encerrados em 31 de
dezembro de 2002 e 31 de dezembro de 2001 e respectivo parecer dos auditores independentes



| nformagdes Trimestrais Pro Forma

GOL Linhas Aéreas I nteligentes S A.

31 de marco de 2004

DFC-1



GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

INFORMACOES TRIMESTRAIS PRO FORMA
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RELATORIO DE REVISAO ESPECIAL

Aos Administradores e Acionistas da
GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A.

1. Efetuamos uma revisdo especid das InformagBes Trimestrais (ITR) Pro Forma da Gol Linhas Aéreas
Inteligentes S.A. e sua controlada Gol Transportes Aéreos S.A., referentes ao trimestre findo em 31 de margo
de 2003, compreendendo os balancos patrimoniais da controladora e consolidado e as respectivas
demonstragdes do resultado, o relatdrio de desempenho e as informagBes relevantes, elaboradas de acordo
com as préticas contabeis adotadas no Brasil. As InformagBes Trimestrais Pro Forma pressup8em que a GOL
Linhas Aéreas Inteligentes S.A. tenha sido constituida em 1° de janeiro de 2001.

2. Nossa revisio foi efetuada de acordo com as normas especificas estabelecidas pelo IBRACON - Ingtituto dos
Auditores Independentes do Brasil, em conjunto com o Conseho Federd de Contabilidade, e consistiu,
principamente, de: (a) indagagdo e discussio com os administradores responsivels pelas &eas contébil,
financeira e operaciona da Companhia, quanto aos principais critérios adotados na elaboraco das Informaces
Trimestrais, e (b) revisio das informagtes e dos eventos subseqlientes que tenham ou possam vir a ter efeitos
relevantes sobre a Situaco financeira e as operagbes da Companhia.

3. Baseados em nossa revisdo especial, ndo temos conhecimento de nenhuma modificagéo relevante que deva
ser feita nas InformagBes Trimestrais Pro Forma acima referidas, para que as mesmas estejam de acordo
com as préticas contabeis adotadas no Brasil, aplicadas de forma condizente com as normas expedidas
pela Comissdo de Vaores Mobiliarios, especificamente aplicdveis a elaboracdo das Informagdes
Trimestrais.

S&o Paulo, 7 de maio de 2004, com excegdo da Nota 25, cuja data é 25 de maio de 2004.
ERNST & YOUNG

Auditores Independentes S.S.
CRC 25P015199/0-1

Adilson Birolli Gonzalez Maria Helena Pettersson
CRC 1SP077599/0-6 — RT CRC 1SP119891/0-0
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

BALANCOS PATRIMONIAIS (NAO AUDITADOS)
31 de marco de 2004 e 31 de dezembro de 2003
(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
31.03.2004 31.12.2003 31.03.2004 31.12.2003
Pro Forma Pro Forma
ATIVO
Circulante
Disponibilidades - - 191.641 146.291
Contas a receber - - 220.561 244.336
Provisdo para créditos de liquidacdo
Duvidosa - - (3.673) (3.760)
I mpostos a compensar - - 18.787 12.708
Impostos diferidos - - 5.837 -
Estoques - - 13.407 15.236
Despesas antecipadas - - 26.546 10.545
Outros créditos e valores - - 2.826 16.991
Total do ativo circulante - - 475.932 442.347
Realizavel alongo prazo
Depositos em garantia - - 28.874 28.261
Impostos diferidos - - 28.606 4.192
Outros créditos - - 1.260 511
Total do realizavel alongo prazo - - 58.740 32.964
Permanente
Investimentos 318.606 221.477 630 630
Imobilizado - - 69.542 67.184
Diferido - - 1.222 1.394
Total do permanente 318.606 221.477 71.394 69.208
Total do ativo 318.606 221.477 606.066 544,519
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PASSIVO

Circulante
Empréstimos e financiamentos
Fornecedores
Arrendamentos mercantis a pagar
Obrigaces traba histas

Impostos e contribuic¢des a recol her

Seguros a pagar
Taxas etarifas agroportudrias a

recol her
Transportes a executar
Obrigacfes com coligadas
Dividendos a pagar
Outras obrigagtes
Total do passivo circulante

Exigivel alongo prazo
Arrendamentos mercantis a pagar
Provisdo para contingéncias
Outros

Total do exigivel alongo prazo

Patrimdnio liquido
Capital socid
Reservas de capital
Lucros acumulados

Total do patrimdnio liquido

Total do passivo

Controladora Consolidado
31.03.2004 31.12.2003 31.03.2004 31.12.2003
Pro Forma Pro Forma
- - 58.512 38.906
- - 50.223 48.605
- - 10.021 10.099
- - 34.975 34.959
- - 20.268 11.485
- - 10.883 65
- - 9.102 9.714
- - 70.018 123.393
- - - 270
- - - 26.502
- - 5.801 4,327
- - 269.803 308.325
- - 5.759 6.147
- - 11.785 8.570
- - 113 -
- - 17.657 14.717
221.477 221.477 221.477 221.477
29.187 - 29.187 -
67.942 - 67.942 -
318.606 221.477 318.606 221.477
318.606 221.477 606.066 544,519

As notas explicativas sdo parte integrante das Informagdes Trimestrais Pro Forma- ITR.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS PRO FORMA (NAO AUDITADAS)
31 de marco de 2004 e 2003

(Em milhares de reais, exceto o lucro por acdo)

Controladora Consolidado
31.03.2004  31.03.2003 31.03.2004 31.03.2003
Receita operacional bruta
Transporte de passageiros - - 448.495 268.210
Transporte de cargas - - 9.942 6.683
Outras - 5.446 3.045
- 463.883 277.938
Impostos e contribuigdes - - (30.791) (17.299)
Receita operacional liquida - - 433.092 260.639
Custo dos servicos prestados - - (261.879) (214.863)
Lucro bruto - 171.213 45.776
Despesas operacionais
Despesas comerciais - - (54.091) (40.396)
Despesas administrativas - - (14.539) (8.095)
Remuneragéo dos administradores - - (372 (285)
Despesas financeiras liquidas - - 859 (9.834)
- - (68.143) (58.610)
Participacéo em controlada
Resultado de equivaléncia patrimonial 67.942 - - -
Lucro operacional 67.942 - 103.070 (12.834)
Imposto de renda e contribuic¢&o social
correntes - - (36.192) -
Imposto de renda e contribuic¢&o social
diferidos - - 1.064 -
- - (35.128) -
Lucro liquido (prejuizo) do trimestre 67.942 - 67.942 (12.834)
Lucro (prejuizo) por agéo (R$) 1,13 - 1,13 (0,22)
Lucro (prejuizo) por agéo pro forma (R$) (*) 0,40 - 0,40 (0,08)

(*) Vide calculo do lucro por acdo pro forma na Nota 25.

As notas explicativas s8o parte integrante das Informagdes Trimestrais Pro Forma- ITR.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

DEMONSTRACOES DAS ORIGENS E APLICACOES DE RECURSOS PRO FORMA

(NAO AUDITADAS)
Periodos findos em 31 de mar¢o de 2004 e 2003
(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
31.03.2004 31.03.2003 31.03.2004  31.03.2003
ORIGENS DE RECURSOS
Das operagdes 67.942 71.732 -
Dos acionistas:
Reserva especial de agio 29.187 29.187 -
Aumento de capital - - 94.200
97.129 100.919 94.200
Deterceiros:
Reducgo do realizavel alongo prazo - - 30.619
Aumento do exigivel alongo prazo - 2.783 -
- 2.783 30.619
Total das origens 97.129 103.702 124.819
APLICACOES DE RECURSOS
Nas operacoes - - 10.168
Integralizacdo de capital com acgbes de
controlada 97.129 - -
Aquisicéo de bens do imobilizado - 6.883 14.869
Aplicagdes no realizavel alongo prazo - 24.712 -
Reducgo do exigivel alongo prazo - 2.484
Total das aplicagoes 97.129 31.595 27.521
Aumento do capital circulante liquido - 72.107 97.298
Variagdo do capital circulante liquido
Ativo circulante:
No final do trimestre - 475.932 230.184
No inicio do trimestre - 442.347 140.751
- 33.585 89.433
Passivo circulante:
No final do trimestre - 269.803 188.111
No inicio do trimestre - 308.325 195.976
- (38.522) (7.865)
Aumento do capital circulante liquido - 72.107 97.298
Recursos gerados pelas (aplicados nas)
operacdes
Lucro liquido do trimestre 67.942 67.942 (12.835)
Itens que ndo afetam o capital circulante:
Depreciagdes e amortizagdes - 4.697 2401
Juros e variages de longo prazo - 157 266
Impostos diferidos - (1.064) -
67.942 71.732 (10.168)

As notas explicativas sfo parte integrante das Informagdes Trimestrais Pro Forma (ITR).

DFC -8



GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTAS EXPLICATIVAS ASINFORMACOES TRIMESTRAIS PRO FORMA
(NAO AUDITADAS)
Periodo de 1° de janeiro a 31 de marco de 2004
(Em milhares de reais)

1. Contexto Operacional

A GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A. (Companhia ou GLAI) foi constituida em 12 de marco de 2004,
tendo como acionistas as empresas do Grupo Aurea: Aeropar Participacdes S.A., que subscreveu 80 agdes
ordinérias e a Comporte ParticipacBes S.A., que subscreveu 20 agdes preferenciais representativas do
capital socia integralizado naguela datade R$0,1 (cem reais).

A Assembléia Geral Extraordinaria, de 29 de marco de 2004, aprovou o aumento de capital por meio de
subscricdo de acles. As acBes subscritas foram integralizadas mediante a conferéncia a Companhia de
41.499.995 acbes ordindrias, 10.375.000 acbes preferenciais Classe A e 8.408.206 agdes preferenciais
Classe B, todas de emissdo da Gol Transportes Aéreos S.A. (GOL). Em 31 de mar¢o de 2004 o capital
subscrito e totalmente integralizado era de R$ 223.119, dividido em 60.283.301 agdes, sendo 39.088.749
acOes ordindrias e 21.194.552 agdes preferenciais.

A tabela abaixo demonstra a participag&o acionaria e os percentuais de agdes ordinarias e preferenciais em
31 de marco de 2004:

Ordindrias  Preferenciais Totd
Aeropar Participagtes S.A. 100,00% 53,07% 83%
Comporte ParticipacBes S.A. - 11,38% 4%
BSSF Air HoldingsLLC - 35,55% 13%
100,00% 100,00% 100%

Aurea Administragdes e Participacdes S.A. e Comporte Participagdes S.A. sdo empresas controladas pelos
membros do Conselho de Administragéo da Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A.. A Aeropar Participagdes
S.A. é uma empresa subsidiéria da Aurea Administragdes e Participacdes S.A..

BSSF Air Holdings LLC é uma sociedade controlada por AlG Brazil Specia Situations Fund, L.P. e AIG
Brazil Special Situations Parallel Fund, C.V., os quais sdo fundos administrados pelo grupo AlG.

A controlada GOL, constituida em 1° de agosto de 2000, tem como objeto social principal o transporte
aéreo regular de passageiros, carga e mala postal no territério nacional, sob o regime de concessdo
conforme autorizagdo do Departamento de Aviagdo Civil - DAC, do Ministério da Aerondutica, por meio
da Portarian® 1109/DGAC de

18 de agosto de 2000.

A GOL iniciou suas atividades operacionais regulares em 15 de janeiro de 2001 e, em 31 de marco de

2004, a sua frota era composta por 22 aeronaves, sendo 18 Boeing 737-700 e 4 Boeing 737-800 de Ultima
geragdo tecnol dgica, operando em 28 aeroportos.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTAS EXPLICATIVAS ASINFORMACOES TRIMESTRAIS PRO FORMA
(NAO AUDITADAS) — Continuagéo
Periodo de 1° de janeiro a 31 de marco de 2004
(Em milhares de reais)

2. Base de Preparacao e Apresentacdo das I nformagdes Trimestrais

As informagdes trimestrais pro forma consolidadas da Companhia, bem como as informacfes trimestrais
consolidadas pro forma da Companhia e sua controlada foram elaboradas com observancia das praticas
contdbeis adotadas no Brasil, e disposi¢des contidas na legislacdo societéaria brasileira, no Plano de Contas
elaborado pelo Departamento de Aviacdo Civil — DAC e nas normas complementares da Comissdo de
Valores Mobilidrios — CVM, aplicadas de forma consistente em relagdo as demonstragdes financeiras do
exercicio findo em 31 de dezembro de 2003.

As informagdes trimestrais pro forma contemplam as contas da Gol Linhas Aéreas Inteligentes S. A. eada
empresa controlada Gol Transportes Aéreos S.A. O processo de consolidagéo das contas patrimoniais e do
resultado, soma horizontalmente os saldos das contas de ativo, passivo, receitas e despesas, segundo a sua
natureza, complementado pela eliminagdo das participacdo da controladora no capital, reserva e resultado
acumulado da controlada.

As demonstragdes financeiras consolidadas pro forma de 31 de dezembro de 2003 foram elaboradas para
refletir a situacdo financeira e patrimonial e os resultados operacionais consolidados como se a GLAI
tivesse sido constituida desde 1° de janeiro de 2001 e como se a conferéncia de agdes mencionada na Nota
1 tivesse ocorrido naguela data.

As principais préticas contdbeis e os critérios de consolidagcdo adotados pela Companhia encontram-se

descritos nas demonstragdes financeiras pro forma do exercicio findo em 31 de dezembro de 2003, e
permanecem inalteradas.

3. Disponibilidades

Pro Forma
2004 2003
Caixa e Bancos 8.121 1.456
Aplicacgbes financeir as em moeda nacional
Fundos de Investimento Financeiro 29.156 88.860
Certificados de Dep6sito Bancario 153.769 55.669
182.925 144.529
Aplicagbes financeir as em moeda estrangeira
Certificados de Dep6sito Bancario 595 306
191.641 146.291

As aplicaces financeiras (CDB e Fundos de Investimento) tém remuneracdo média liquida de impostos de
aproximadamente 1,22% a.m. com base na variacdo do CDI e podem ser resgatadas a qualquer tempo sem
prejuizo da renda reconhecida.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTAS EXPLICATIVAS ASINFORMACOES TRIMESTRAIS PRO FORMA
(NAO AUDITADAS) — Continuagéo
Periodo de 1° de janeiro a 31 de marco de 2004
(Em milhares de reais)

4. Contasa Receber

Cartdes de crédito

Correntistas - cargas e passagens
Agéncias de turismo

Outras

5. Estoques

Material de consumo

Material de comissaria
Material em poder de terceiros
Importagdes em andamento
Vestuario profissiona
Adiantamentos a fornecedores

6. Depdsitos em Garantia

Depdsitos em garantia de arrendamentos
Depdsitos para pagamento de revisdes

Pro Forma

2004 2003
179.658 215.343
3.294 2.831
36.810 25.194
799 968
220.561 244.336

Pro Forma

2004 2003
5.045 9.700
- 413
7.675 3.310
30 30
- 118
657 1.665
13.407 15.236

Pro Forma

2004 2003
18.588 18.621
10.286 9.640
28.874 28.261

Os depositos em garantia de arrendamento sdo denominados em ddélares norte-americanos e sio
congtituidos por depdsitos efetuados junto a Boeing Capital Services Corporation - USA, GE Capital
Aviation Services, Inc. e Boullion Aviation Services, Inc. em garantia do pagamento de parcelas dos

contratos de arrendamento.

Os depositos para pagamento de revisdes programadas de aeronaves sdo denominados em ddlares norte-
americanos e referem-se a valores pagos antecipadamente em 2001 e relativos a revisdes preventivas a
ocorrer, estando depositados em contas especificas em nome das empresas de arrendamento mercantil.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTAS EXPLICATIVAS ASINFORMACOES TRIMESTRAIS PRO FORMA
(NAO AUDITADAS) — Continuagéo
Periodo de 1° de janeiro a 31 de marco de 2004
(Em milhares de reais)

7. Impostos Diferidos e a Compensar, Curto e Longo Prazo

Pro Forma
2004 2003
I mpostos a compensar — curto prazo
Antecipagdes de IRPJ e CSSL 13.399 -
Créditos de PIS e Cofins 3.580 2.964
ICMS arecuperar - 9.020
Outros 1.808 724
Totd 18.787 12.708
Impostos diferidos
Créditos fiscais resultantes de incorporagéo 29.187 -
Impostos de renda e contribui¢&o social diferidos sobre diferencas
Temporérias 5.256 4,192
34.443 4,192
Curto Prazo 5.837 -
Longo prazo 28.606 4,192

Em 29 de marco de 2004, a controlada GOL Transportes Aéreos S.A. incorporou a BSSF 11 Holding Ltda.,
absorvendo o seu acervo liquido representado por um &gio de R$85.845. Em consegiiéncia desta
incorporagdo, a GOL sucedeu a BSSF Il Holdings Ltda. no direito de amortizar, para fins fiscais o 4gio
decorrente da expectativa de lucros futuros acima descrito. A amortizagdo desse &gio no prazo de cinco
anos resultara em um beneficio fiscal paraa GOL, correspondente a 34% do valor do agio que se encontra
refletido nas informagdes trimestrais como impostos diferidos em contrapartida da reserva especial de &gio
no patriménio liquido, no valor de R$29.187.

Osregistros contébeis do processo de reestruturacdo societéria da controlada, mantidos para fins societ&ios efiscas,
apresentam contas especificas relacionadas com o &gio e a provisio para integridade do patriménio liquido, bem
como gpresenta tratamentos distintos quanto a amortizagdo do &gio, reversio da provisio e classficacdo do crédito
fiscd incorporado.

A fim de adequar a apresentacdo das demonstragdes financeiras a esséncia econdmica da transacao, o valor
do agio de R$85.845 deduzido da provisdo para integridade do patriménio liquido de R$56.658, que em
sua esséncia representa o valor de crédito fiscal futuro de R$29.187, foi classificado no baango
patrimonial consolidado como impostos diferidos. Os créditos fiscais correspondentes as parcelas
amortizéveis de curto prazo foram classificados nas demonstragdes financeiras no ativo circulante.

As projecdes de resultados da controlada GOL, derivadas do seu plano de negdcios, devidamente

aprovados pelos 6rgaos de sua Administragdo, demonstram que o agio amortizado gera economia fiscal e
gue o crédito érealizavel.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTAS EXPLICATIVAS ASINFORMACOES TRIMESTRAIS PRO FORMA
(NAO AUDITADAS) — Continuagéo
Periodo de 1° de janeiro a 31 de marco de 2004
(Em milhares de reais)

8. Investimentos em Empresa Controlada

Em decorréncia da integralizacdo de capital mediante conferéncia de agdes com base no balango da
controlada levantado em 29 de fevereiro de 2004, a Companhia passou a deter 100% do capital social da
GOL Transportes Aéreos S.A., com excecdo de 5 agbes ordinarias e 3 agdes preferenciais Classe B, as
quais sdo detidas pelos membros do Conselho de Administracdo da GOL Transportes Aéreos S.A. para
fins de elegibilidade.

As informagdes relevantes sobre a controlada sdo apresentadas a seguir:

Participacéo
societaria
2004 I nfor magdes sobre a controlada em 31 deMarco de
2004
Resultado
Quantidade liquido do
total de trimestre Resultado da
acoes Capital Patrimbnio findoem equivaléncia
Investida possuidas % social liguido  31.03.2004 patrimonial
GOL Transportes Aéreos SA. 60.283.201 100  135.700  318.606 67.942 67.942

Os dividendos propostos pela controlada GOL relativos ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2003,
aprovados pela Assembléia Geral Ordinaria realizada em 8 de margo de 2004, foram integralmente pagos
aos acionistas em margo de 2004.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTAS EXPLICATIVAS ASINFORMACOES TRIMESTRAIS PRO FORMA
(NAO AUDITADAS) — Continuagéo
Periodo de 1° de janeiro a 31 de marco de 2004
(Em milhares de reais)

9. Imobilizado

Pro Forma
2004 2003

Taxade Depreciacao
depreciacdo Custo  acumulada  Liquido Liquido

Equipamentos de véo

Pecas de conjuntos de reposi¢céo 20% 79.749 (23.752) 55.997 55.672
Equipamentos de aeronaves 20% 740 27 713 39
Equipamentos de seguranca 20% 20 (2 18 16
Ferramentas 10% 352 (80) 272 273
80.861 (23.861) 57.000 56.000
Imobilizado de uso

Veiculos 20% 1.254 (271) 983 1.015
Maguinas e equipamentos 10% 938 (154) 784 792
Moveis e utensilios 10% 2.317 (313) 2.004 1.916
Computadores e periféricos 20% 3.777 (1.113) 2.664 2.609
Equipamentos de comuni cagéo 10% 569 (80) 489 480
Instal agdes 10% 264 (45) 219 219
Marcas e patentes - 17 - 17 17

Benfeitorias em propriedades de
terceiros 4% 341 (16) 325 328
Direitos de uso de software 20% 4.686 (1.272) 3414 2.602
Obras em andamento - 1.643 - 1.643 1.206
15.806 (3.264) 12.542 11.184
96.667 (27.125) 69.542 67.184

10. Fornecedores
A GOL tem contrato de mituo com a Petrobras — Petrdleo Brasileiro SA. referente ao fornecimento de

combustivel, com vencimento para 30 de abril de 2004, cujo saldo € de R$ 15.230 em 31 de marco de 2004
(R$14.954 em dezembro de 2003), contabilizado pelo preco de compra histérico e atualizado pelo IPC.
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11. Empréstimos e Financiamentos

Pro Forma
Contrato Taxas Garantias 2004 2003
Empr éstimos - capital
degiro
Banco Safra CDI +0,15am.  Recebiveisde
Redecard/Amex 43.633 31.100
Banco Bradesco 104% do CDI Recebiveis de crédito
Visa 6.020 3.806
Unibanco CDI + 0,610% Penhor de duplicatas
a.m. 4.040 4.000
Banco do Brasil 108% CDI Nota Promissoria 4.819 -
58.512 38.906

Em 31 de marco de 2004, a Companhia possuia quatro contas garantidas de crédito rotativo, sendo as contas
com o Banco Safra e Bradesco garantidas por recebiveis de cartdo de crédito e com um limite total de
R$123.000. A conta com o Unibanco é garantida por penhor de duplicatas com limite de R$7.000 e a conta
com o Banco do Brasil € garantida somente por notas promissorias permitindo empréstimos de até R$20.000.
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12. Arrendamentos M er cantis a Pagar

Pro Forma

2004 2003
Parcel as de arrendamentos mercantis a pagar 8.453 8.237
Parcel as de arrendamentos mercantis renegociadas 7.327 8.009
Total 15.780 16.246
Circulante (10.021) (10.099)
Exigivel alongo prazo 5.759 6.147

As parcelas de arrendamento mercantil a pagar referem-se a valores apropriados no periodo e a serem
pagos em periodos subseqiientes.

As parcelas de arrendamento mercantis renegociadas referem-se a valores devidos em 2002 e que foram

renegociados em funcdo das altas flutuages cambiais no periodo para pagamento em parcelas mensais até
2008, indexadas ao ddlar norte-americano.

13. Provisdo para Contingéncias

Pro Forma
2004 2003
Provisdo para contingéncias trabal histas 205 205
Provisdo para contingéncias civeis 680 665
Provisdo para contingéncias tributérias 7.700 7.700
Outras contingéncias 3.200 -
11.785 8.570

A provisdo para contingéncias tributarias refere-se, principalmente, a contestacéo pela GOL da cobranca
de PIS e COFINS sobre receitas financeiras.
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13. Provisdo para Contingéncias — Continuagdo

A provisdo para contingéncias trabalhistas corresponde a perdas estimadas com base em andlise
individual de, aproximadamente, 61 processos de reclamagdes trabal histas, principalmente relacionados
ahoras extras.

A provisdo para contingéncias civeis corresponde a perdas estimadas relativas a, aproximadamente, 476
processos por perdas e danos, principalmente relacionados com atrasos de voos e extravio de bagagens.

A Companhia estd discutindo judicialmente a incidéncia de ICMS nas importactes das aeronaves e
motores arrendados. A Companhia obteve liminar suspendendo a exigibilidade do tributo nas aeronaves
e motores arrendados sob a modalidade de leasing operacional. Amparada na opinido dos seus
consultores externos, a Administracdo entende que o ICM S ndo se aplica nas importacOes de aeronaves e
motores arrendados na modalidade de leasing operaciona e, desta forma, a Companhia ndo recolheu e
ndo provisionou este ICMS.

14.TransacgOes com Partes Relacionadas

A GOL Transportes Aéreos S.A. mantém acordos operacionais com empresas ligadas. As transactes sdo
efetuadas em condicdes, precos e prazos de mercado.

Pro Forma
31.03.2004 31.12.2003 31.03.2003
Natureza das Saldos a Saldosa
transagoes receber Receitas receber Receitas

(pagar) (Despesas) (pagar) (Despesas)

Empr éstimo de debéntures

Aurea Administracio e Participagtes Empréstimos - - (270) (989)
SA.
Fornecedores

Servigos Gréficos Ltda. Servigo prestado - 27) (12) 47

Breda Transportes e Servigos S.A. Servico prestado (28) (62)

Expresso Uni&o Ltda Servico prestado - (46) - (35

Clientes
Breda Transportes e Turismo Ltda. Prestacdo de servigos - - 2 -
Aurea Administracso e Participagdes  Prestacio de servicos - - 3 -
SA.

Viacdo Piracicabana Ltda Prestacdo de servigos 1 1 - -
Executiva Transp. Urbanos Ltda. Prestacdo de servigos 1 1 - -
Expresso Unido Ltda Prestacdo de servigos 1 1 - -

Contrato de aluguel
Aurea Administracio e Participagdes Aluguel - (75) - -
SA.
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TransacOes com Partes Relacionadas — Continuagéo

A GOL mantém contrato com a empresa Expresso Unido Ltda. controladas pela Aurea Administrago
de ParticipacBes S.A., para transporte de passageiros e bagagens entre aeroportos e transporte de
funcionérios, pactuados em condi¢cBes usuais de mercado. O total dos pagamentos efetuados nos
trimestres findos em marco de 2004 e 2003 foram de R$ 46 e R$ 35, respectivamente.

A GOL é locataria do imével sito a Rua Tamoios, 246 em Sdo Paulo — SP, pertencente a parte
relacionada cujo contrato tem vencimento em 31 de mar¢o de 2008 e clausula de regjuste anual com base
no IGP/M.

De acordo com os termos do acordo de acionistas, cinco membros do Conselho de Administraco da
empresa foram indicados e eleitos pela Aeropar Participacfes S.A. e trés membros foram indicados e
eleitos pela BSSF Air Holdings LLC.

Patrimonio Liquido
a) Capital Social

- Conforme descrito na Nota 1, em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 29 de marco de
2004 os acionistas decidiram aumentar o capital social mediante conferéncia & Companhia, da
totalidade das agbes da Gol Transportes Aéreos S.A. por eles detidas, representadas por
60.283.301 acBes, sendo 21.194.552 acbes preferenciais e 39.088.749 ordinérias, passando o
capital social de R$0,1 para R$223.119.

- As agdes preferenciais ndo terdo direito a voto, exceto quanto a ocorréncia de fatos especificos
permitidos pela legislagdo brasileira. Essas agBes tém como preferéncia: prioridade no reembolso
do capital, sem prémio e direito de serem incluidas na oferta publica em decorréncia de alienagéo
de controle, a0 mesmo preco pago por agdo do bloco de controle, assegurado o dividendo pelo
menos igual ao das agdes ordinarias.
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15. Patriménio Liquido — Continuagdo

a) Capital Social--Continuagéo

O capital socia autorizado em 31 de margco de 2004 é de R$1.000.000. Dentro do limite
autorizado, podera a Companhia, mediante deliberacdo do Conselho de Administragéo, aumentar
o capital socia independentemente de reforma estatutéria, mediante a emissdo de agdes, sem
guardar proporcdo entre as diferentes espécies de agfes. O Conselho de Administracéo fixara as
condi¢des da emissdo, inclusive prego e prazo de integralizagdo. A critério do Conselho de
Administracdo, poderd ser excluido o direito de preferéncia, ou ser reduzido o prazo para seu
exercicio, na emissdo de agdes preferencials, cuja colocagdo seja feita mediante venda em bolsa
de valores ou por subscri¢do publica, ou ainda mediante permuta por agfes, em oferta piblica de
aquisicdo de controle, nos termos estabelecidos em lei. E vedada a emissio de partes
beneficiarias nos termos do estatuto social de Companhia.

b) Dividendos

De acordo com o Estatuto Social da Companhia, é garantido aos acionistas dividendo minimo
obrigatério de 25% do lucro do exercicio calculado nos termos da Lei das Sociedades por Aces.

¢) Agio naConferénciade Agdes

A reserva de agio apurada na conferéncia das agBes beneficiard indistintamente todos os
acionistas.

d) Reservaespecia de égio de controlada

Conforme descrito na Nota 7, em 29 de marco de 2004, a controlada Gol Transportes Aéreos
S.A. constituiu reserva especial de agio no valor de R$29.187 pelo valor do beneficio fiscal
decorrente da amortizagcdo de &gio apurado pela BSSF Il Holdings Ltda. absorvido na
incorporacdo dessa empresa. A reserva especia de &gio podera ser capitalizada ao fina de
cada exercicio social, em favor da Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A., na medida em que o
beneficio fiscal tenha sido realizado mediante uma efetiva diminuicdo dos tributos pagos pela
controlada. A realizagdo fiscal desse crédito beneficiara todos os acionistas da Companhia nas
datas da sua realizacéo.
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16. Custosdos Servigos Prestados, Despesas Comer ciais e Administrativas— Pro Forma

17.

2004 2003
Custosdos Despesas Remuneracdo
Servigos Despesas administra- dos
prestados  comerciais tivas administrador es Total Total
Com pessoal 31.110 - 6.963 372 38.445 26.989
Combustivel e 102.545 - - - 102.545 71.454
[ubrificantes
Arrendamento de 47.330 - - - 47.330 50.799
aeronaves
Arrendamento 24.233 - - - 24.233 23.840
suplementar
Saguro de aeronaves 5.923 - - - 5.923 6.016
Material de
manutencéo e 16.287 - - - 16.287 12.308
Reparo
Prestacdo de 11.383 - 2.102 - 13.485 10.614
Servicos
Comerciaise - 54.091 - - 54.091 39.009
publicidade
Tarifas de pouso e
decolagem 13.640 - - - 13.640 11.191
Depreciacéo 4.285 - 241 - 4.526 2.230
Amortizacdo - - 171 - 171 171
Outras despesas 5.143 - 5.062 - 10.205 9.018
261.879 54.091 14.539 372 330.881 263.639
Despesas Financeiras L iquidas— Pro forma
2004 2003
Despesas financeir as:
Juros sobre empréstimos (1.432) (7.252)
V ariagOes monetérias passivas - (184)
VariagBes cambiais passivas (908) (6.567)
Perdas com instrumentos financeiros derivativos (1.957) -
CPMF (1.485) (1.183)
Outros (988) (735)
(6.770) (15.921)
Receitasfinanceiras:
Juros e ganhos em aplicagdes financeiras 3.429 171
V ariagGes monetérias ativas - 159
VariagBes cambiais ativas 2.329 5.746
Ganhos com instrumentos financeiros derivativos 1.046 -
Outros 825 11
7.629 6.087
859 (9.834)
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18. Imposto de Renda e Contribuigéo Social — Pro forma

A provisdo paraimposto de renda e a contribui¢do social foi assim apurada:

Imposto de renda e contribuicéo social

Descricao 2004 2003

Lucro (Prgjuizo) antesdo IR e CS 103.070 (12.834)
Mais adicles

Provisdes 3.233 -

Despesas indedutiveis 160 -
= Lucrotributavel 106.463 (12.834)
Despesas do exercicio

Imposto de Renda - 15% (15.969) -

Imposto de Renda— Adicional — 10% (10.641) -

Contribuic&o Social - 9% (9.582) -
Provisdo paralR eCS (36.192) -
Antecipagdes deimposto derenda e -

contribuicéo social 49.591
Imposto derenda e contribuigéo social a

compensar 13.399 -

19. Compromissos

A GOL tem obrigagBes decorrentes da contratacdo de operacBes de arrendamento mercantil, sob a
modalidade de “leasing operacional”, relativas a 18 aeronaves Boeing 737-700 e 4 aeronaves Boeing
737-800. Os valores correspondentes aos compromissos dos equipamentos arrendados ndo estéo
refletidos no balango patrimonial, em razdo de as operagdes contratadas ndo preverem a sua opgéo de
compra. Os contratos tém prazo de até 84 meses e sdo atualizados com base na variagdo da cotagdo do
délar norte-americano. No primeiro trimestre de 2004, o custo dos contratos de arrendamento,
reconhecido no resultado na rubrica “Custos dos servicos prestados’, totalizou R$47.330 relativos ao
arrendamento de aeronaves e motores e R$ 24.233 relativos a arrendamento suplementar referentes &
manutencao.

Em 31 de marco de 2004, a Companhia tinha em aberto cartas de crédito no valor de R$ 18.800 para
garantir pagamentos dos contratos de “Leasing”. Cercade R$ 11.100 de recebiveis da Companhia foram
dados em caucdo por estas linhas de crédito.

Os pagamentos futuros de arrendamentos com base nos contratos de leasing operaciona sdo
denominados em ddlares norte-americanos e tém a seguinte composi¢do por ano:
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19. Compromissos — Continuagédo

20.

Aeronave Outros Total
2004 R$ 183519 R$ 10.028 R$ 193.547
2005 185.059 10.028 195.087
2006 185.908 10.028 195.936
2007 181.304 10.028 191.332
2008 107.579 9.419 116.998
Apbs 2008 66.690 8.409 75.099
Total R$ 910.059 R$ 57.940 R$ 967.999

A Companhia mantém contrato para o uso do sistema de reservas Open Sky que expira em 2005, podendo ser
renovado a opgdo da Companhia. Os pagamentos futuros desse contrato dependem do nimero de passageiros
transportados e 0 vaor minimo anua é de R$264.

Instrumentos Financeir os

Em 31 de mar¢o de 2004 e 31 de dezembro de 2003, os principais ativos e passivos monetérios estao
relacionados a operacfes de arrendamento mercantii de aeronaves. As parcelas referentes a
arrendamentos mercantis renegociados estdo registradas no circulante e exigivel longo prazo,
respectivamente, pelos valores de R$ 1.568 e R$ 5.759, indexadas ao délar norte-americano (R$
1.861 e R$ 6.147 em 2003). Substancialmente, os valores de mercado dos demais instrumentos
financeiros ndo divergem dos correspondentes val ores contabeis.

Os instrumentos financeiros que sujeitam a GOL a risco de crédito sio representados, principalmente,
pelas disponibilidades, aplicacBes financeiras e contas a receber. A GOL mantém suas disponibilidades
depositadas e as aplicagdes financeiras junto a institui¢fes financeiras sdlidas. A concentragdo do risco
de crédito nas contas a receber est associada aos valores a receber das principais administradoras
internacionais de cartéo de crédito. O vencimento desses recebiveis € a curto prazo e, em sua maioria,
sdo liquidados em 30 dias.
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20. Instrumentos Financeir os--Continuagéo

A exposi¢do cambial da GOL em 31 de mar¢o de 2004 e 31 de dezembro de 2003 é demonstrada a
seguir:

Pro Forma
2004 2003
Ativo
Aplicagbes financeiras 595 306
Depositos em garantias de contratos de arrendamento 28.874 28.261
Despesas antecipadas de arrendamentos 9.348 9.085
Adiantamentos a fornecedores 1.471 1.529
40.288 39.181
Passivo
Fornecedores estrangeiros (15.847) (12.517)
Arrendamentos mercantis a pagar (15.580) (16.247)
Prémios de seguro a pagar (10.883) (65)
(42.310) (28.829)
Ativo (Passivo) em R$ (2.022) 10.352
Ativo (Passivo) em US$ (695) 3.559

A exposicdo cambial relativa aos valores a pagar decorrentes de operagOes de arrendamento mercantil é
gerenciada conjuntamente com as estratégias das operagdes comerciais. Os contratos de futuros de délar
sdo redlizados junto a BM&F por meio de fundo de investimento exclusivo, que apresentava, em 31 de
mar¢o de 2004, contratos em aberto no valor de R$ 14.174. Os gjustes a valor de mercado estéo incluidos
nas variagOes dos valores das quotas, que no trimestre findo em 31 de marco de 2004, apresentaram perdas
de R$ 1.957, contabilizadas em despesas financeiras.

A GOL estd exposta aos efeitos das mudancas de preco e de disponibilidade de combustivel. Para
gerenciar estes riscos, a GOL utiliza swaps de commodities. Os precos do petréleo bruto sio extremamente
relacionados ao combustivel, o que torna os derivativos do petroleo bruto efetivos na compensag@o dos
precos de combustivel de forma a fornecer alguma protecdo a curto prazo, relativamente a um aumento
elevado no preco médio do combustivel.

No primeiro trimestre de 2004, foram auferidos ganhos no valor de R$ 1.046 contabilizados como
receita financeira

Em 31 de marco de 2004 a GOL ndo tem nenhum contrato de swap de commodities em aberto.

A comprade combustivel é efetuada substancialmente de um sb fornecedor.
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Beneficios a Funcionarios

A Companhia ndo é instituidora ou patrocinadora de qualquer tipo de plano de pensao.

Cobertura de Seguros

A Administragdo mantém cobertura de seguros por montantes que considera necessario para fazer face
aos eventuais sinistros, em vista da natureza de seus bens e dos riscos inerentes a sua atividade,
observando os limites fixados nos contratos de arrendamento. Em 31 de margo de 2004, a cobertura de
seguros, por natureza, considerando-se a frota de aeronaves da GOL e em relagdo aos valores maximos
indenizaveis, expressos em dolares norte-americanos monta a:

Cobertura
M odalidade Aeronautico US$ mil
Garantia— Casco 819.294
Responsabilidade civil por ocorréncia/aeronave 600.000
Garantia— Casco/Guerra 819.294
Estoques 30.000

Por meio da Lei 10.605, de 18 de dezembro de 2002, o governo brasileiro assumiu 0 compromisso de
complementar eventuais despesas de responsabilidades civis perante terceiros, provocadas por atos de
guerra ou atentados terroristas, ocorridos no Brasil ou no exterior, pelos quais a GOL possa a vir a ser
exigida, para os montantes que excederem o limite da apdlice de seguros vigente em 10 de setembro de
2001, limitadas ao equivalente em reais a um hilhdo de délares norte-americanos.

Demonstracdes do Fluxo de Caixa
Com o intuito de fornecer ao mercado informagdes adicionais para melhor compreensdo das demonstragdes

financeiras, a Companhia apresenta a seguir as demonstragdes dos fluxos de caixa dos periodos findos em
31 de mar¢o de 2004 e 2003.
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23. Demonstracdes do Fluxo de Caixa — Continuagéo

Controladora Consolidado
31.03.2004 31.03.2003 31.03.2004 31.03.2003

Lucro (Prejuizo) do trimestre 67.942 - 67.942 (12.835)
Ajustes parareconciliar o lucro liquido ao caixa

gerado pelas atividades oper acionais.

Depreciagéo - - 4.526 2.230

Amortizacdo - - 171 171

Provisdo para devedores duvidosos - - (86) (466)

Impostos diferidos - (1.064) -
VariagOes nos ativos e passivos operacionais:

Contas a receber - - 23.775 (8.880)

Estoques - - 1.829 1.178

Despesas antecipadas, tributos a recuperar e outros

créditos e valores - - (9.728) (39.598)

Fornecedores - - 1.618 10.942

Depdsitos para manutencéo - - (646) 3.212

Arrendamentos mercantis a pagar - - (466) (13.846)

Transportes a executar - - (53.375) (18.111)

Obrigagdes trabal histas - - 16 2.562

Outras obrigagdes - - (1.648) 24.043
Caixa liquido gerado (utilizado) nas atividades - - 32.864 (49.398)

operacionais

Atividades de investimentos (67.942) -

Depdsitos em garantia contratos de arrendamento - - 33 (2.293)

Aquisi¢do de imobilizado - - (6.883) (14.869)
Caixa liquido aplicado nas atividades de

investimentos (67.942) - (6.850) (16.162)
Atividades de financiamentos:

Empréstimos - - 19.606 (10.486)

Aumento de capital - - 94.200

Obrigacbes com coligadas - - (270) (5.187)
Caixa liquido gerado nas atividades de 29.187 - 19.336 78.527

financiamento
Acréscimo liquido de caixa - - 45.350 12.967
Disponibilidades no inicio do exercicio - - 146.291 9.452
Disponibilidades no final do exercicio - - 191.641 22.419
Transactes que ndo afetam o caixa 29.187 29.187
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“EBITDA” ou “LAJIDA” e“EBITDAR” ou “LAJIDAR”

A Companhia utilizao EBITDA ou LAJIDA (Lucro operaciona antes dos juros e dosimpaostos, e depreciacoes
e amortizagdes) e o EBITDAR ou LAJDAR (Lucro operaciona antes dos juros, impostos, depreciactes e
amortizagbes somado ao valor dos custos operacionais com arrendamento mercantil de aeronaves e com
arrendamento suplementar de aeronaves) como indicadores para medi¢&o de seu desempenho econdmico.

O EBITDA e o EBITAR néo sio medidas aceitas pelas normas contdbeis. A Companhia utiliza o
EBITDA e o EBITDAR por serem medidas estatisticas financeiras padréo, amplamente utilizadas no
setor de aviagdo civil. A Companhia acredita que estes sdo indicadores financeiros Gteis para indicar o
seu desempenho, bem como para compara-lo com outras companhias aéreas.

O EBITDA e 0 EBITDAR ndo devem ser analisados isoladamente, em substitui¢do ao lucro operacional e

a0 lucro liquido, determinados conforme as disposi¢des da Lei das Sociedade por agles. A tabela a seguir
representa o calculo efetuado para determinar o EBITDA e 0 EBITDAR nos periodos especificados:

31.03.2004 31.03.2003

Lucro (prejuizo) do trimestre 67.942 (12.834)
Imposto de renda e contribuigéo social 35.128 -
Despesas (receitas) financeiras, liquidas (859) 9.834
Depreciagdo e amortizagéo 4.697 2401
EBITDA 106.908 (599)
Custos com arrendamento mercantil de aeronaves 47.330 50.799
Custos com arrendamento suplementar 24.233 23.840
EBITDAR 178.471 74.040

DFC - 26



GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTAS EXPLICATIVAS ASINFORMACOES TRIMESTRAIS PRO FORMA
(NAO AUDITADAS) — Continuagéo
Periodo de 1° de janeiro a 31 de marco de 2004
(Em milhares de reais)

25. Eventos Subsequentes

Em abril de 2004 a Companhia obteve aprovagdo do DAC para aumentar sua frota de aeronaves para 25
aeronaves e para atender mais quatro novos destinos.

Em 17 de maio de 2004 a Companhia assinou novos contratos de leasing operacional por 2 anos e
espera receber, no segundo semestre de 2004, 3 aeronaves Boeing 737-300 e as 2 aeronaves restantes no
final de 2004. As aeronaves adicionais serdo utilizadas para atender as necessidades de curto prazo. O
valor adicional dos pagamentos anuais de arrendamento dos 5 novos contratos é de, aproximadamente, 4
milhdes de ddlares para 0 ano de 2004 e 7 milhdes de délares para 2005.

Em 17 maio de 2004 a Companhia assinou um contrato com a Boeing Company firmando pedido de
compra de mais 15 aeronaves 737-800 Next Generation, juntamente com op¢des de compra de mais 28
aeronaves 737-800 Next Generation. Os pedidos de compra de aeronaves, no valor aproximado de 861
milhdes de ddlares, tém entregas previstas para ocorrer entre 2007 e 2009, e as op¢bes de compra sdo
exerciveis para entregas no periodo entre 2005 e 2010. A Companhia espera fazer os pagamentos
iniciais de aquisicdo dessas aeronaves, utilizando recursos provenientes das operacdes e de empréstimos
contratados por meio de linhas de crédito de curto prazo e financiamento junto ao fornecedor.

Em 24 de maio de 2004 a Companhia constituiu uma subsididria no Reino Unido denominada GOL
Finance LLP criada com o principal objetivo de facilitar a realizag@o de transagGes financeiras no
exterior, incluindo aguel as relacionadas a aquisi¢do ou |leasing de aeronaves. O capital inicial subscrito e
integralizado em dinheiro € de aproximadamente 7 milhGes de ddlares norte-americanos.

Em Assembléa Geral Extraordinéria redlizada em 25 de maio de 2004 os acionistas aprovaram o
desdobramento das acdes ordinarias e preferenciais na propor¢do de 2,8 (dois inteiros e oito décimos) de
acOes de cada espécie para cada acdo existente. Como resultado, o total de agBes passou de 60.283.301 em
31 de marco de 2004 para 168.793.243, com os mesmos direitos e vantagens a elas atribuidos pelo Estatuto
Social. O desdobramento das acOes sera feito sem alterag@o do capital socia e as hovas agdes criadas em
funcdo do desdobramento serdo creditadas aos acionistas ha propor¢do das agdes inscritas nos registros de
acOes. Adicionamente, foi aprovada, a alteracdo das caracteristicas das agdes ordinarias, as quais passardo
a ser conversiveis em agdes preferenciais a qual quer tempo, arazéo de 1 (uma) agdo ordiné&ria para 1l (uma)
acdo preferencia, desde que integralizadas e observado o limite legal.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTASEXPLICATIVAS ASINFORMACOES TRIMESTRAIS PRO FORMA

(NAO AUDITADAS) — Continuagéo

Periodo de 1° de janeiro a 31 de marco de 2004

(Em milhares de reais)

25. Eventos Subsequientes - Continuagdo

O lucro por acdo pro forma recalculado para demonstrar o efeito do desdobramento ocorrido em 25 de

maio de 2004 é como segue:

Lucro (prejuizo) liquido do exercicio (periodo)
em R$

Quantidade de acbes antes do desdobramento
Lucro por agdo antes do desdobramento

Novas agBes emitidas em decorréncia do
desdobramento

Total de agdes apods o desdobramento

Lucro (prejuizo) por acdo pro forma em R$

31.03.04 31.03.03 31.12.03
67.942.068  (12.834.542)  113.043.529
60.283.301 60.283.301  60.283.301
1,13 (0,21) 1,87
108.509.942  108.509.942  108.509.942
168.793.243  168.793.243  168.793.243
0,40 (0,08) 0,67

Os acionigtas deliberaram também, a dteracdo no Estatuto Socid para que, dentro do limite de capita
autorizado e de acordo com plano aprovado pela assembléa gerd, possam ser outorgadas opgdes de compra
de agBes a seus administradores ou empregados ou a pessoas haturais que prestem servicos a Companhia ou a

sociedade sob seu controle.

Na mesma data o Conselho da Administraco autorizou o aumento do capital da Companhia dentro do
limite do capital autorizado, mediante a emissdo para subscricdo publica de até 22.000.000 acles

preferenciais, todas nominativas e sem valor nominal.

Em Assembléia Geral Extraordinaria, também readlizada em 25 de maio de 2004, os acionistas
aprovaram um plano executivo de opcdo de compra de acBes direcionado aos executivos seniores,
diretores e demais administradores. Ainda em 25 de maio de 2004, o Conselho de Administragdo
aprovou a emissao de 937.412 opgdes de compra de agles preferenciais ao preco de R$3,04 por acéo,
gue poderdo ser exercidas parceladamente, a partir de 25 de outubro de 2004. ApGs se tornar exercivel,

o titular de cada opcéo poderé exercé-la durante um periodo de 24 meses.
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RELATORIO DE REVISAO ESPECIAL

Aos Administradores e Acionistas da
GOL LinhasAéreas|Inteligentes SA.

1

Efetuamos uma revisdo especial das Informagfes Trimestrais - ITR da Gol Linhas Aéreas Inteligentes SA.
e sua controlada Gol Transportes Aéreos S.A., referentes ao periodo de 12 a 31 de mar¢o de 2004,
compreendendo os bal angos patrimoniais da controladora e consolidado e as respectivas demonstracdes do
resultado, o relatorio de desempenho e as informagdes relevantes, elaboradas de acordo com as préticas
contabeis adotadas no Brasil.

Nossa reviso foi efetuada de acordo com as normas especificas estabelecidas pelo IBRACON - Instituto
dos Auditores Independentes do Brasil, em conjunto com o Conselho Federal de Contabilidade, e
consistiu, principalmente, de: (a) indagagdo e discussdo com os administradores responsaveis pelas areas
contabil, financeira e operacional da Companhia, quanto aos principais critérios adotados na elaboracdo
das InformacBes Trimestrais; e (b) revisdo das informagdes e dos eventos subseqiientes que tenham ou
possam vir ater efeitos relevantes sobre a situac&o financeira e as operagfes da Companhia.

Baseados em nossa revisdo especial, ndo temos conhecimento de nenhuma modificag8o relevante que deva
ser feita nas Informagdes Trimestrais acima referidas, para que as mesmas estejam de acordo com as
préticas contdbeis adotadas no Brasil, aplicadas de forma condizente com as normas expedidas pela
Comissdo de Vaores Mobiliarios, especificamente aplicaveis a elaboragéo das Informagdes Trimestrais.

S&o Paulo, 7 de maio de 2004, com excegdo da Nota 24, cuja data é 25 de maio de 2004.

ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S.
CRC 2SP015199/0-1

Adilson Birolli Gonzalez Maria Helena Pettersson
CRC 1SP077599/0-6 — RT CRC 1SP119891/0-0
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

BALANCOS PATRIMONIAIS (NAO AUDITADOS)
31 de marco de 2004
(Em milhares de reais)

Controladora Consolidado
ATIVO
Circulante
Disponibilidades - 191.641
Contas a receber - 220.561
Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa - (3.673)
I mpostos a compensar - 18.787
Impostos diferidos - 5.837
Estoques - 13.407
Despesas antecipadas - 26.546
Outros créditos e valores - 2.826
Total do ativo circulante - 475.932
Realizavel alongo prazo
Depésitos em garantia - 28.874
Impostos diferidos - 28.606
Outros créditos - 1.260
Total do realizavel alongo prazo - 58.740
Permanente
I nvestimentos 318.606 630
Imobilizado - 69.542
Diferido - 1.222
Total do permanente 318.606 71.394
Total do ativo 318.606 606.066

DFC - 32



PASSIVO

Circulante
Empréstimos e financiamentos
Fornecedores
Arrendamentos mercantis a pagar
Obrigaces trabal histas
Impostos e contribuic¢des a recol her
Seguros a pagar
Taxas e tarifas aeroportuérias a recolher
Transportes a executar
Outras obrigagtes

Total do passivo circulante

Exigivel alongo prazo
Arrendamentos mercantis a pagar
Provisdo para contingéncias
Outros

Total do exigivel alongo prazo

Patrimdnio liquido
Capital socid
Reservas de capital
Lucros acumulados

Total do patrimdnio liquido

Total do passivo

Controladora

Consolidado

58.512
50.223
10.021
34.975
20.268
10.883

9.102
70.018

5.801

269.803

5.759
11.785
113

223.119
89.556
5.931

17.657

223.119
89.556
5.931

318.606

318.606

318.606

606.066

As notas explicativas sdo parte integrante das I nformacfes Trimestrais- ITR.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.
DEMONSTRACOES DO RESULTADO (NAO AUDITADAS)
Periodo de 12 a 31 de mar¢o de 2004
(Em milhares de reais, exceto o lucro por acéo)

Controladora Consolidado
Receita operacional bruta
Transporte de passageiros - 132.506
Transporte de cargas - 3.964
Outras - 1.706
138.176
Impostos e contribui¢gdes - (11.615)
Receita operacional liquida - 126.561
Custo dos servicos prestados - (92.271)
Lucro bruto - 34.290
Despesas operacionais
Despesas comerciais - (19.166)
Despesas administrativas - (6.071)
Despesas financeiras liquidas - (778)
- (26.015)
Participacdo em controlada
Resultado de equivaléncia patrimonial 5.931 -
Lucro operacional 5.931 8.275
Imposto de renda e contribuigéo social correntes - (3.162)
Imposto de renda e contribuigéo social diferidos - 818
- (2.344)
Lucro liquido do periodo 5.931 5.931
Lucro por agéo (R$) 0,10 0,10

As notas explicativas sdo parte integrante das I nformacfes Trimestrais - ITR.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

DEMONSTRAGOES DAS ORIGENS E APLICACOES DE RECURSOS

(NAO AUDITADAS)

Periodo de 12 a 31 de mar¢o de 2004

(Em milhares de reais)

ORIGENS DE RECURSOS
Das operaces:
Lucro liquido do periodo
Depreciacdes e amortizagdes
Impostos diferidos

Dos acionistas:
Reserva especial de agio
Aumento de capital

Deterceiros:
Aumento do exigivel alongo prazo

Total das origens

APLICACOES DE RECURSOS
Integralizac&o de capital com a¢des de controlada
Aquisicéo de bens do imobilizado
Aquisicéo de bens do diferido
Aplicagdes no realizavel alongo prazo
Total das aplicacbes

Aumento do capital circulante liquido

Variagdo do capital circulante liquido
Ativo circulante:

No final do més

No inicio do més

Passivo circulante:
No final do més
No inicio do més

Aumento do capital circulante liquido

Controladora

Consolidado

5.931

5.931
1.508
(818)

5.931

89.556
223.119

6.711

89.556
223.119

312.675

312.675

17.657

17.657

318.606

337.043

318.606

630
71.083
1.279
57.922

318.606

130.914

206.129

475.932

475.932

269.803

269.803

206.129

As notas explicativas s80 parte integrante das Informacfes Trimestrais - ITR.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTAS EXPLICATIVAS AS INFORMAGOES TRIMESTRAIS (NAO AUDITADAS)
Periodo de 12 a 31 de mar¢o de 2004
(Em milhares de reais)

1. Contexto Operacional

A GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A. (Companhia ou GLAI) foi constituida em 12 de margo de 2004,
tendo como acionistas as empresas do Grupo Aurea: Aeropar Participaces S.A., que subscreveu 80 agdes
ordinérias e a Comporte Participagdes S.A. que subscreveu 20 acBes preferenciais representativas do
capital socia integralizado naguela datade R$0,1 (cem reais).

A Assembléia Geral Extraordinaria, de 29 de marco de 2004, aprovou o aumento de capital por meio de
subscricdo de acles. As acBes subscritas foram integralizadas mediante a conferéncia a Companhia de
41.499.995 acbes ordindrias, 10.375.000 acbes preferenciais Classe A e 8.408.206 acdes preferenciais
Classe B, todas de emisséo da Gol Transportes Aéreos S.A. (GOL). Em 31 de marco de 2004, o capital
subscrito e totalmente integralizado era de R$ 223.119, dividido em 60.283.301 aces, sendo 39.088.749
acOes ordindrias e 21.194.552 agdes preferenciais.

A tabela abaixo demonstra a participag8o acionaria e os percentuais de agdes ordinarias e preferenciais em
31 de marco de 2004:

Ordinédrias Preferenciais Total

Aeropar ParticipagOes S.A. 100,00% 53,07% 83%
Comporte ParticipacBes S.A. - 11,38% 4%
BSSF Air HoldingsLLC - 35,55% 13%

100,00% 100,00% 100%

Aurea Administragdes e Participacdes S.A. e Comporte Participagdes S.A. sdo empresas controladas pelos
membros do Conselho de Administracéo da Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A. A Aeropar Participagdes
S.A. é uma empresa subsidiaria da Aurea Administracdes e Participacdes S.A.

BSSF Air Holdings LLC é uma sociedade controlada por AlG Brazil Specia Situations Fund, L.P. e AIG
Brazil Special Situations Parallel Fund, C.V., os quais sdo fundos administrados pelo grupo AlG.

A controlada GOL, constituida em 1° de agosto de 2000, tem como objeto social principal o transporte
aéreo regular de passageiros, carga e mala postal no territério nacional, sob o regime de concessdo
conforme autorizagdo do Departamento de Aviagdo Civil - DAC, do Ministério da Aerondutica, por meio
da Portarian® 1109/DGAC de 18 de agosto de 2000.

A GOL iniciou suas atividades operacionais regulares em 15 de janeiro de 2001 e, em 31 de marco de

2004, a sua frota era composta por 22 aeronaves, sendo 18 Boeing 737-700 e 4 Boeing 737-800 de Ultima
geragdo tecnol dgica, operando em 28 aeroportos.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTASEXPLICATIVAS ASINFORMACOES TRIMESTRAIS
(NAO AUDITADAS) — Continuagéo
Periodo de 12 a 31 de mar¢o de 2004
(Em milhares de reais)

2. Base de Preparacao e Apresentacdo das I nformagdes Trimestrais

As informagdes trimestrais da Companhia, bem como as informacfes trimestrais consolidadas da
Companhia e sua controlada, foram elaboradas com observancia das préticas contabei s adotadas no Brasil,
e disposi¢des contidas na legislagdo societéria brasileira, no Plano de Contas el aborado pel o Departamento
de Aviacdo Civil — DAC e nas normas complementares da Comisséo de Valores Mobiliarios— CVM.

As principais préaticas contabeis e os critérios de consolidagdo adotados pela Companhia estéo descritos a
seguir:

a) Apuracdo do resultado

As receitas e despesas sdo apropriadas obedecendo ao regime de competéncia. As receitas de
transporte de passageiros sdo reconhecidas quando da efetiva prestacdo dos servicos. As reservas
vendidas e correspondentes aos transportes a executar séo demonstradas no passivo circulante, tendo
como prazo de utilizagdo o periodo de um ano. As receitas de transporte de cargas sdo reconhecidas
guando o transporte € executado. As outras receitas sdo representadas por servicos de charter, taxas de
alteragdes de reservas de vbos e outros servigos, as quais sdo reconhecidas quando os servigos sdo
prestados.

b) Disponibilidades

As aplicagBes financeiras sdo demonstradas pelo valor aplicado, acrescido das remuneragGes
contratadas e reconhecidas proporcional mente até a data do balanco.

C) Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa

A provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa é constituida em montante suficiente para cobrir
eventuais perdas nas contas a receber.

d) Estoques
Os estoques, compostos por pecas e materiais a serem utilizados na execugdo dos servigos de

manutencéo, estdo apresentados ao seu custo de aquisicdo, ndo superando o valor de reposicao, e sdo
reduzidos por provisdes para obsolescéncia quando aplicavel.

DFC - 38



GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTASEXPLICATIVAS ASINFORMACOES TRIMESTRAIS
(NAO AUDITADAS) — Continuagéo
Periodo de 12 a 31 de mar¢o de 2004
(Em milhares de reais)

2. BasedePreparacéo e Apresentagdo das | nfor magdes Trimestrais — Continuag&o

€) Depdsitos em garantia de contratos de arrendamento

Est8o atualizados até a data do balanco com base na variagdo cambial do ddlar norte-americano.

f) Investimentos

0)

h)

O investimento na controlada é avaliado pelo método da equivaléncia patrimonial, com base no
balanco da controlada levantado na mesma data.

Imobilizado

O imobilizado é registrado pelo custo de aquisi¢do, deduzido das respectivas depreciagdes acumul adas,
calculadas pelo método linear as taxas que levam em consideracdo a vida Util-econdmica estimada dos
bens. As benfeitorias em bens de terceiros sdo depreciadas com base no prazo dos contratos de aluguel.
A recuperagdo dos ativos imobilizados por meio das operagdes futuras é acompanhada.

Consta também do imobilizado o estoque de pegas rotévels, registrado pelo custo de aquisicdo e
depreciado, levando-se em conta a vida Util das principais categorias de bens.

Diferido

O diferido € composto por gastos pré-operacionais, amortizaveis no prazo de 5 anos a partir do inicio
das operacOes.

Fornecedores no exterior e obrigacdes em moeda estrangeira

Sdo atualizados a taxa de cAmbio vigente na data do balanco.

Empréstimos e financiamentos

Os empréstimos estdo atualizados pelas variacBes monetarias incorridas até a data do balanco e os
juros respectivos estdo provisionados.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTASEXPLICATIVAS ASINFORMACOES TRIMESTRAIS
(NAO AUDITADAS) — Continuagéo
Periodo de 12 a 31 de mar¢o de 2004
(Em milhares de reais)

2. Basede Preparacao e Apresentacdo das | nformagdes Trimestrais — Continuacéo

k) Arrendamento mercantil

As parcelas contratuai s mensais dos contratos de leasing operaciona séo apropriadas ao resultado pelo
regime de competéncia.

Manutencdo e reparos

Os custos com manutencdes corretivas e com reparos de equipamento de vdo sdo contabilizados ao
resultado quando incorridos, e as revisdes preventivas tém seus custos alocados ao resultado em fungdo
das horas voadas.

m) Receitas (despesas) financeiras

n)

As receitas financeiras representam os juros auferidos, ganhos de variagdo cambial, ganhos de
investimentos financeiros e com instrumentos financeiros derivativos. As despesas financeiras incluem
as despesas com juros sobre empréstimos e perdas cambiais, aém das perdas com instrumentos
financeiros derivativos.

Imposto de renda e contribuicdo social

A provisdo para imposto de renda é calculada a aliquota de 15% mais adicional de 10% sobre o lucro
tributdvel que exceder R$240 e a contribui¢do socia é constituida a aliquota de 9% sobre o lucro antes
do imposto de renda, ajustadas nos termos da legislac8o fiscal vigente, inclusive pela compensacdo de
prejuizos fiscais e base negativa, limitada a 30% do lucro tributavel.

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos estdo registrados no realizével alongo prazo, em
funcdo das diferencas temporarias consi deradas quando da apuracdo desses impostos.

| nstrumentos financeiros

A Companhia utiliza instrumentos financeiros para minimizar os riscos de flutuagdo de moedas e a
volatilidade dos pregos dos combustiveis. Os contratos sdo registrados com base no valor de mercado e
0s ganhos e perdas registrados como despesas financeiras.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTASEXPLICATIVAS ASINFORMACOES TRIMESTRAIS
(NAO AUDITADAS) — Continuagéo
Periodo de 12 a 31 de mar¢o de 2004
(Em milhares de reais)

2. Base de Preparacdo e Apresentagdo das | nformagdes Trimestrais — Continuagdo

p) Uso de estimativas

A preparacdo das demonstracBes financeiras de acordo com as praticas contdbeis requer que a
Administragdo faca estimativas e suposi¢Bes que afetam os valores apresentados nas demonstragcdes
financeiras e nas notas explicativas as demonstragdes financeiras. Os resultados finais podem divergir
dessas estimativas.

g) Consolidacdo
O processo de consolidacdo das contas patrimoniais e do resultado soma horizontal mente os saldos das
contas de ativo, passivo, receitas e despesas, segundo a sua natureza, complementado pela eliminacéo
das participagéo da controladora no capital, reserva e resultado acumulado da controlada.

r) Lucro por acdo

O lucro por acdo é calculado com base no nimero de agdes em circulagdo na data do balanco.

3. Disponibilidades

Caixa e Bancos 8.121
Aplicagdes financeir as em moeda nacional
Fundos de Investimento Financeiro 29.156
Certificados de Depdsito Bancério 153.769
182.925
AplicagBes financeir as em moeda estrangeira
Certificados de Depdsito Bancério 595
191.641

As aplicaces financeiras (CDB e Fundos de Investimento) tém remuneracdo média liquida de impostos de
aproximadamente 1,22% a.m. com base na variagdo do CDI e podem ser resgatadas a qual quer tempo sem
prejuizo da renda reconhecida.

4. Contasa Receber

Cartbes de crédito 179.658
Correntistas - cargas e passagens 3.294
Agéncias de turismo 36.810
Outras 799

220.561
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5. Estoques

Material de consumo

Material em poder de terceiros
Importagdes em andamento
Adiantamentos a fornecedores

6. Depodsitosem Garantia

Depdsitos em garantia de arrendamentos
Depdsitos para pagamento de revisdes

5.045
7.675
30
657

13.407

18.588
10.286

28.874

Os depositos em garantia de arrendamento sdo denominados em ddélares norte-americanos e sio
congtituidos por depdsitos efetuados junto a Boeing Capital Services Corporation - USA, GE Capital
Aviation Services, Inc. e Boullion Aviation Services, Inc. em garantia do pagamento de parcelas dos

contratos de arrendamento.

Os depositos para pagamento de revisdes programadas de aeronaves sdo denominados em ddlares norte-
americanos e referem-se a valores pagos antecipadamente em 2001 e relativos a revisdes preventivas a
ocorrer, estando depositados em contas especificas em nome das empresas de arrendamento mercantil.

7. Impostos Diferidos e a Compensar, Curto e Longo Prazo

Impostos a compensar — curto prazo
Antecipacdes de IRPJ e CSSL
Créditos de PIS e Cofins
Outros

Total

Impostos diferidos

Créditos fiscais resultantes de incorporagdo

Impostos de renda e contribuic&o socia diferidos sobre diferencas temporarias
Tota

Curto prazo
Longo prazo
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7. Impostos Diferidos e a Compensar, Curto e L ongo Prazo — Continuagédo

Em 29 de marco de 2004, a controlada GOL Transportes Aéreos S.A. incorporou a BSSF 11 Holding Ltda.,
absorvendo o seu acervo liquido representado por um &gio de R$85.845. Em consegiiéncia desta
incorporagdo, a GOL sucedeu a BSSF |11 Holdings Ltda. no direito de amortizar, para fins fiscais, o &gio
decorrente da expectativa de lucros futuros acima descrito. A amortizagdo deste agio no prazo de cinco
anos resultara em um beneficio fiscal paraa GOL, correspondente a 34% do valor do agio que se encontra
refletido nas informagdes trimestrais como impostos diferidos em contrapartida da reserva especial de &gio
no patriménio liquido no valor de R$29.187.

Os registros contdbeis do processo de reestruturagdo societaria da controlada, mantidos para fins
societarios e fiscais, apresentam contas especificas relacionadas com o 4gio e a provisio para integridade
do patrimdnio liquido, bem como apresenta tratamentos distintos quanto a amortizagdo do &gio, reversao
da provisdo e classificagdo do crédito fiscal incorporado.

A fim de adequar a apresentacdo das demonstragdes financeiras a esséncia econdmica da transacao, o valor
do agio de R$85.845 deduzido da provisdo para integridade do patriménio liquido de R$56.658, que em
sua esséncia representa o valor de crédito fiscal futuro de R$29.187, foi classificado no baango
patrimonial consolidado como impostos diferidos. Os créditos fiscais correspondentes as parcelas
amortizéveis de curto prazo foram classificados nas demonstragdes financeiras no ativo circulante.

As projecdes de resultados da controlada GOL, derivadas do seu plano de negdcios, devidamente
aprovados pelos 6rgdos de sua Administracdo, demonstram que o agio amortizado gera economia fiscal e
gue o crédito érealizavel.

8. Investimentos em Controlada

Em decorréncia da integralizagéo de capital mediante conferéncia de agdes com base no balango
da controlada, levantado em 29 de fevereiro de 2004, a Companhia passou a deter 100% do
capital social da GOL Transportes Aéreos S.A., com excegdo de 5 agdes ordindrias e 3 agoes
preferenciais Classe B, as quais sdo detidas pelos membros do Conselho de Administracéo da
GOL Transportes Aéreos S.A. parafins de elegibilidade.
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8. Investimentos em Controlada — Continuacéo

Asinformagdes rel evantes sobre a control ada so apresentadas a seguir:

Participacao
societaria
Quantidade
total de Resultado liquido Resultado da
acoes Capital Patrimbnio do periodode1°a equivaléncia
Investida possuidas % social liquido 3ldemargode patrimonial
2004
GOL Transportes Aéreos 60.283.201 100 135700  318.606 5.931 5.931
SA.
9. Imobilizado
Taxade Depreciacdo  Valor
depreciacdo Custo acumulada  Liquido
Equipamentos de véo

Pecas de conjuntos de reposi¢céo 20% 79.749 (23.752) 55.997
Equipamentos de aeronaves 20% 740 (27) 713
Equipamentos de seguranca 20% 20 (2 18
Ferramentas 10% 352 (80) 272

80.861 (23.861) 57.000

Imobilizado de uso

Veiculos 20% 1.254 (271) 983
Maéguinas e equipamentos 10% 938 (154) 784
Moveis e utensilios 10% 2.317 (313) 2.004
Computadores e periféricos 20% 3.777 (1.113) 2.664
Equipamentos de comuni cagéo 10% 569 (80) 439
Instalagdes 10% 264 (45) 219
Marcas e patentes - 17 - 17
Benfeitorias em propriedades de terceiros 4% 341 (16) 325
Direitos de uso de software 20% 4.686 (1.272) 3414
Obras em andamento - 1.643 - 1.643

15.806 (3.264) 12.542

96.667 (27.125) 69.542

10. Fornecedores

A GOL tem contrato de mituo com a Petrobras — Petréleo Brasileiro S.A. referente ao fornecimento de
combustivel, com vencimento para 30 de abril de 2004, cujo saldo € de R$ 15.230 em 31 de margo de
2004, contabilizado pelo prego de compra histérico e atualizado pelo I PC.
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11. Empréstimos e Financiamentos

Contrato Taxas Garantias Saldo

Empréstimos - capital degiro
Banco Safra CDI +0,15am. Recebiveisde

Redecard/Amex 43.633
Banco Bradesco 104% do CDI Recebiveis de crédito

Visa 6.020
Unibanco CDI + 0,610% a..m. Penhor de duplicatas 4.040
Banco do Brasil 108% CDI Nota Promissoria 4.819

58.512

Em 31 de marco de 2004 a Companhia possuia quatro contas garantidas de crédito rotativo, sendo as
contas com o0 Banco Safra e Bradesco garantidas por recebiveis de cartdo de crédito e com um limite total
de R$123.000. A conta com o Unibanco € garantida por penhor de duplicatas com limite de R$7.000 e a

conta com o0 Banco do Brasil é garantida somente por notas promissdrias permitindo empréstimos de até
R$20.000.

12. Arrendamentos Mer cantis a Pagar

13.

Parcel as de arrendamentos mercantis a pagar 8.453
Parcel as de arrendamentos mercantis renegociadas 7.327
Total 15.780
Circulante (10.021)
Exigivel alongo prazo 5.759

As parcelas de arrendamento mercantil a pagar referem-se a valores apropriados no periodo e a serem
pagos em periodos subseqiientes.

As parcelas de arrendamento mercantis renegociadas referem-se a valores devidos em 2002 e que foram
renegociados em funcdo das altas flutuacBes cambiais no periodo para pagamento em parcelas mensais
até 2008, indexadas ao ddlar norte-americano.

Provisdo para Contingéncias

Provisdo para contingéncias trabal histas 205

Provisdo para contingéncias civeis 680

Provisdo para contingéncias tributérias 7.700

Outras contingéncias 3.200
11.785
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13. Provisdo para Contingéncias— Continuagao

A provisdo para contingéncias tributérias refere-se, principa mente, a contestacéo pela GOL da cobranca
de PIS e COFINS sobre receitas financeiras.

A provisdo para contingéncias trabalhistas corresponde a perdas estimadas com base em andlise
individual de, aproximadamente, 61 processos de reclamagdes trabal histas, principal mente relacionados
ahoras extras.

A provisdo para contingéncias civeis corresponde a perdas estimadas relativas a aproximadamente 476
processos por perdas e danos, principal mente relacionados com atrasos de v6os e extravio de bagagens.

A Companhia esta discutindo judicialmente a incidéncia de ICMS nas importacBes das aeronaves e
motores arrendados. A Companhia obteve liminar suspendendo a exigibilidade do tributo nas aeronaves
e motores arrendados sob a modalidade de leasing operacional. Amparada na opinido dos seus
consultores externos, a Administracdo entende que o ICM S ndo se aplica nas importacBes de aeronaves e
motores arrendados na modalidade de leasing operacional e, desta forma, a Companhia ndo recolheu e
ndo provisionou este ICMS,

14. Transagdes com Partes Relacionadas

A GOL Transportes Aéreos S.A. mantém acordos operacionais com empresas ligadas. As transagfes sdo
efetuadas em condicdes, precos e prazos de mercado.

Saldos a
Natur eza das Receber Receitas
transacoes (pagar) (Despesas)
Fornecedores
Servigos Gréficos Ltda. Servigo - 9
prestado
Breda Transportes e Servicos S.A. Servico (28) (20
prestado
Expresso Uni&o Ltda. Servigo - (15
prestado
Clientes
Viagéo Piracicabana Ltda. Prestac&o de 1 1
Servigos
Executiva Transp. Urbanos Ltda. Prestacéo de 1 1
Servigos
Expresso Unido Ltda. Prestacéo de 1 1
Servigos
Contrato de aluguel
Aurea Administracio e Participagdes S.A. Aluguel - (25)
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14. Transagdes com Partes Relacionadas — Continuagdo

15.

A GOL mantém contrato com a empresa Expresso Uni&o Ltda. controlada pela Aurea Administragéo de
ParticipacBes S.A., para transporte de passageiros e bagagens entre aeroportos e transporte de
funcionérios, pactuados em condi¢6es usuais de mercado. O total do pagamento efetuado em margo de
2004 foi de R$ 15.

A GOL é locataria do imével sito a Rua Tamoios, 246 em Sdo Paulo — SP, pertencente a parte
relacionada cujo contrato tem vencimento em 31 de mar¢o de 2008 e clausula de regjuste anual com base
no IGP/M.

De acordo com os termos do acordo de acionistas, cinco membros do Conselho de Administraco da
empresa foram indicados e eleitos pela Aeropar Participacfes S.A. e trés membros foram indicados e
eleitos pela BSSF Air Holdings LLC.

Patriménio Liquido
a) Capital Social

- Conforme descrito na Nota 1, em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 29 de marco de
2004 os acionistas decidiram aumentar o capital social mediante conferéncia & Companhia da
totalidade das acbes da Gol Transportes Aéreos S.A. por eles detidas, representadas por
60.283.301 acBes, sendo 21.194.552 acdes preferenciais e 39.088.749 ordinérias, passando o
capital social de R$0,1 para R$223.119.

- As agdes preferenciais ndo terdo direito a voto, exceto quanto a ocorréncia de fatos especificos
permitidos pela legislagdo brasileira. Essas agBes tem como preferéncia: prioridade no reembolso
do capital, sem prémio e direito de serem incluidas na oferta publica em decorréncia de alienagéo
de controle, a0 mesmo preco pago por agdo do bloco de controle, assegurado o dividendo pelo
menos igual ao das agdes ordinarias.
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15. Patriménio Liquido — Continuagdo

a) Capital Social — Continuacdo

O capital socia autorizado em 31 de margo de 2004 é de R$1.000.000. Dentro do limite
autorizado, podera a Companhia, mediante deliberacdo do Conselho de Administraggo, aumentar
o capital socia independentemente de reforma estatutaria, mediante a emissdo de agdes, sem
guardar proporcao entre as diferentes espécies de agfes. O Conselho de Administragdo fixara as
condi¢des da emissdo, inclusive prego e prazo de integralizagdo. A critério do Conselho de
Administracdo, poderd ser excluido o direito de preferéncia, ou ser reduzido o prazo para seu
exercicio, na emissdo de agdes preferencials, cuja colocagdo sgja feita mediante venda em bolsa
de valores ou por subscri¢éo publica, ou ainda mediante permuta por agfes, em oferta piblica de
aquisicdo de controle, nos termos estabelecidos em lei. E vedada a emissdo de partes
beneficiarias nos termos do estatuto social de Companhia.

b) Dividendos

De acordo com o Estatuto Social da Companhia, é garantido aos acionistas dividendo minimo
obrigatério de 25% do lucro do exercicio calculado nos termos da Lei das Sociedades por Aces.

¢) Agio naConferénciade Agdes

A reserva de agio apurada na conferéncia das acBes beneficiard indistintamente todos os
acionistas.

d) Reservaespecial de agio de controlada

Conforme descrito na Nota 7, em 29 de marco de 2004, a controlada Gol Transportes Aéreos
S.A. congtituiu reserva especial de &gio, no valor de R$29.187, pelo valor do beneficio fiscal
decorrente da amortizacdo de agio apurado pela BSSF Il Holdings Ltda. absorvido na
incorporacdo dessa empresa. A reserva especial de 4gio poderd ser capitalizada ao final de cada
exercicio social, em favor da Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A., na medida em que o beneficio
fiscal tenha sido realizado mediante uma efetiva diminuicdo dos tributos pagos pela controlada.
A realizag8o fiscal desse crédito beneficiara todos os acionistas da Companhia nas datas da sua
realizag&o.
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16. Custosdos Servigos Prestados, Despesas Comer ciais e Administrativas

17.

Com pessoal

Combustivel e lubrificantes
Arrendamento de aeronaves
Arrendamento suplementar
Seguro de aeronaves

Material de manutencdo e Reparo
Prestacdo de servicos
Comerciais e publicidade
Tarifas de pouso e decolagem
Depreciacdo

Amortizacgo

Outras despesas

Despesas Financeiras L iquidas

Despesasfinanceir as:
Juros sobre empréstimos
Variaghes cambiais passivas

Perdas com instrumentos financeiros derivativos

CPMF
QOutros

Receitas financeir as:

Juros e ganhos em aplicagtes financeiras

Variaghes cambiais ativas

Ganhos com instrumentos financeiros derivativos

QOutros

Custos dos Despesas Remuneracdo
Servigos Despesas  administra- dos
prestados comerciais tivas administradores Total

10.327 - 3.033 134 13.494
41.356 - - - 41.356
15.597 - - - 15.597
8.232 - - - 8.232
2.015 - - - 2.015
2.313 - - - 2.313
4.091 - 1579 - 5.670
- 19.166 - - 19.166
4,741 - - - 4.741
1.459 - 82 - 1541
- - 57 - 57
2.140 - 1.186 - 3.326
92.271 19.166 5.937 134 117.508

(917)

(150)

(1.403)

(530)

(295)

(3.295)

1.594

660

245

18

2.517

(778)
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18. Imposto de Renda e Contribuic¢éo Social

A provisdo paraimposto de renda e contribui¢do social foi assim apurada:

Descrigéo Imposto derenda e
contribuicdo social
Lucro (Prgjuizo) antesdo IR e CS 8.275
Mais adicles
Despesas indedutiveis 1.027
= Lucrotributavel 9.302
Despesas do exercicio
Imposto de Renda— 15% (1.396)
Imposto de Renda— Adiciona — 10% (929)
Contribuicdo Social — 9% (837)
ProvisdoparalR eCS (3.162)
Antecipacdes de imposto de renda e contribui¢do social 16.561
Imposto derenda e contribuicdo social a compensar 13.399

19. Compromissos

A GOL tem obrigagBes decorrentes da contratacdo de operacBes de arrendamento mercantil, sob a
modalidade de “leasing operacional”, relativa a 18 aeronaves Boeing 737-700 e 4 aeronaves Boeing 737-
800. Os valores correspondentes aos compromissos dos equi pamentos arrendados ndo estéo refletidos no
balanco patrimonial, em razéo de as operacfes contratadas ndo preverem a sua op¢do de compra. Os
contratos tém prazo de até 84 meses e sd0 atualizados com base na variagdo da cotacdo do ddlar norte-
americano. Em marco de 2004, o custo dos contratos de arrendamento, reconhecido no resultado na
rubrica “ Custos dos servigos prestados’, totalizou R$15.597 relativos ao arrendamento de aeronaves e
motores e R$ 8.232 relativos a arrendamento suplementar referentes & manutencao.

Em 31 de marco de 2004, a Companhia tinha em aberto cartas de créditos no valor de R$ 18.800 para
garantir pagamentos dos contratos de leasing. Cerca de R$ 11.100 de recebiveis da Companhia foram
dados em caucdo por essas linhas de crédito.

Os pagamentos futuros de arrendamentos com base nos contratos de leasing operaciona sdo
denominados em ddlares norte-americanos e tém a seguinte composi¢do por ano:
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19. Compromissos — Continuagéo

20.

Aeronave Outros Total
2004 R$ 183519 R$ 10.028 R$ 193.547
2005 185.059 10.028 195.087
2006 185.908 10.028 195.936
2007 181.304 10.028 191.332
2008 107.579 9.419 116.998
Apbs 2008 66.690 8.409 75.099
Total R$ 910.059 R$ 57.940 R$ 967.999

A Companhia mantém contrato para o uso do sistema de reservas Open Sky que expira em 2005,
podendo ser renovado a opcdo da Companhia. Os pagamentos futuros desse contrato dependem do
ndmero de passageiros transportados e o valor minimo anual é de R$264.

Instrumentos Financeir os

Em 31 de marco de 2004, os principais ativos e passivos monetdrios estéo relacionados a operacdes de
arrendamento mercantil de aeronaves. As parcelas referentes a arrendamentos mercantis renegociados
estdo registradas no circulante e exigivel alongo prazo, respectivamente, pelos valores de R$ 1.568 e R$
5.759, indexadas ao ddlar norte-americano. Substancialmente, os valores de mercado dos demais
instrumentos financeiros ndo divergem dos correspondentes val ores contabeis.

Os instrumentos financeiros que sujeitam a GOL a risco de crédito sio representados, principalmente,
pelas disponibilidades, aplicacBes financeiras e contas a receber. A GOL mantém suas disponibilidades
depositadas e as aplicagdes financeiras junto a institui¢fes financeiras sdlidas. A concentragdo do risco
de crédito nas contas a receber est associada aos valores a receber das principais administradoras
internacionais de cartéo de crédito. O vencimento desses recebiveis € a curto prazo e, em sua maioria,
sdo liquidados em 30 dias.
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20. Instrumentos Financeir os — Continuagdo

A exposi¢do cambial da GOL em 31 de mar¢o de 2004 é demonstrada a seguir:

Ativo

Aplicagbes financeiras 595
Depositos em garantias de contratos de arrendamento 28.874
Despesas antecipadas de arrendamentos 0.348
Adiantamentos a fornecedores 1471
40.288

Passivo
Fornecedores estrangeiros (15.847)
Arrendamentos mercantis a pagar (15.580)
Prémios de seguro a pagar (10.883)
(42.310)
Ativo em R$ (2.022)
Ativo em US$ (695)

A exposi¢do cambial relativa aos valores a pagar decorrentes de operagdes de arrendamento mercantil €
gerenciada conjuntamente com as estratégias das operagdes comerciais. Os contratos de futuros de dolar
sdo realizados junto a BM&F por meio de fundo de investimento exclusivo, que apresentava, em 31 de
mar¢o de 2004, contratos em aberto no vaor de R$ 14.174. Os gjustes a valor de mercado estéo
incluidos nas variagdes dos valores das quotas que, no més findo em 31 de marco de 2004, apresentaram
perdas de R$ 1.403, contabilizadas em despesas financeiras.

A GOL estad exposta aos efeitos das mudangas de preco e de disponibilidade de combustivel. Para
gerenciar estes riscos, a GOL utiliza swaps de commodities. Os precos do petréleo bruto sdo
extremamente relacionados ao combustivel, o que torna os derivativos do petrdleo bruto efetivos na
compensacdo dos precos de combustivel de forma a fornecer alguma protecdo a curto prazo
relativamente a um aumento elevado no prego médio do combustivel.

Em marco de 2004, foram auferidos ganhos no valor de R$ 245 (US$84) contabilizados como receita
financeira.

Em 31 de marco de 2004 a GOL néo tem nenhum contrato de swaps de commodities em aberto.

A comprade combustivel é efetuada substancialmente de um sb fornecedor.
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Beneficios a Funcionérios
A Companhia ndo € instituidora ou patrocinadora de qualquer tipo de plano de penséo.
Cobertura de Seguros
A Administragdo mantém cobertura de seguros por montantes que considera necessario para fazer face
aos eventuais sinistros, em vista da natureza de seus bens e dos riscos inerentes a sua atividade,
observando os limites fixados nos contratos de arrendamento. Em 31 de margo de 2004, a cobertura de
seguros, por natureza, considerando-se a frota de aeronaves da GOL e em relacdo aos valores maximos
indenizaveis, expressos em doélares norte-americanos, monta a
Cobertura
M odalidade Aer ondutico US$ mil
Garantia— Casco 819.294
Responsabilidade Civil por ocorréncia/aeronave 600.000
Garantia— Casco/Guerra 819.294
Estoques 30.000
Por meio da Lei 10.605, de 18 de dezembro de 2002, o governo brasileiro assumiu compromisso de
complementar eventuais despesas de responsabilidades civis perante terceiros, provocadas por atos de
guerra ou atentados terroristas, ocorridos no Brasil ou no exterior, pelos quais a GOL possa a vir a ser
exigida, para os montantes que excederem o limite da apdlice de seguros vigente em 10 de setembro de
2001, limitadas ao equivalente em reais a um hilh&o de délares norte-americanos.
“EBITDA” ou “LAJIDA” e“EBITDAR” ou “LAJIDAR”

A Companhia utiliza o EBITDA ou LAJDA (Lucro operaciona antes dos juros e dos impostos, e
depreciagtes e amortizages) e 0 EBITDAR ou LAJIDAR (Lucro operacional antes dos juros, impostos,
depreciactes e amortizacBes somado ao valor dos custos operacionais com arrendamento mercantil de
aeronaves e com arrendamento suplementar de aeronaves) como indicadores para medicdo de seu
desempenho econémico.

O EBITDA e o EBITAR néo sio medidas aceitas pelas normas contdbeis. A Companhia utiliza o
EBITDA e o EBITDAR por serem medidas estatisticas financeiras padrdo, amplamente utilizadas no
setor de aviagdo civil. A Companhia acredita que estes sdo indicadores financeiros Gteis para indicar o
seu desempenho, bem como para compara-lo com outras companhias aéreas.
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24,

GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTASEXPLICATIVAS ASINFORMACOES TRIMESTRAIS
(NAO AUDITADAS) — Continuago
Periodo de 12 a 31 de mar¢o de 2004
(Em milhares de reais)

“EBITDA” ou “LAJIDA” e“EBITDAR” ou “LAJIDAR” — Continuagéo

O EBITDA e o EBITDAR ndo devem ser analisados i soladamente, em substitui¢cdo ao lucro operacional
e ao lucro liquido, determinados conforme as disposi¢des da Lei das Sociedade por Acgdes. A tabela a
seguir representa o célculo efetuado para determinar o EBITDA e o EBITDAR nos periodos
especificados:

Lucro do periodo 5.931
Imposto de renda e contribuigéo social 2.344
Despesas (receitas) financeiras, liquidas 778
Depreciacdo e amortizagdo 1.598
EBITDA 10.651
Custos com arrendamento mercantil de aeronaves 15.597
Custos com arrendamento suplementar 8.232
EBITDAR 34.480
Eventos Subsequientes

Em abril de 2004 a Companhia obteve aprovagdo do DAC para aumentar sua frota de aeronaves para 25
aeronaves e para atender mais quatro novos destinos.

Em 17 de maio de 2004 a Companhia assinou nhovos contratos de leasing operacional por 2 anos e
espera receber, no segundo semestre de 2004, 3 aeronaves Boeing 737-300 e as 2 aeronaves restantes no
final de 2004. As aeronaves adicionais serdo utilizadas para atender as necessidades de curto prazo. O
valor adicional dos pagamentos anuais de arrendamento dos 5 novos contratos € de, aproximadamente, 4
milhdes de dolares para 0 ano de 2004 e 7 milhdes de délares para 2005.

Em 17 maio de 2004 a Companhia assinou um contrato com a Boeing Company firmando pedido de
compra de mais 15 aeronaves 737-800 Next Generation, juntamente com opgdes de compra de mais 28
aeronaves 737-800 Next Generation. Os pedidos de compra de aeronaves, no valor aproximado de 861
milhdes de ddlares, tém entregas previstas para ocorrer entre 2007 e 2009, e as opgdes de compra sdo
exerciveis para entregas no periodo entre 2005 e 2010. A Companhia espera fazer os pagamentos
iniciais de aquisi¢cdo dessas aeronaves, utilizando recursos provenientes das operagdes e de empréstimos
contratados por meio de linhas de crédito de curto prazo e financiamento junto ao fornecedor.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTASEXPLICATIVASASI NFORMA(;C)ES TRIMESTRAIS
(NAO AUDITADAS) — Continuagio
Periodo de 12 a 31 de marco de 2004
(Em milhares dereais)

24. Eventos Subsequientes — Continuacéo

Em 24 de maio de 2004 a Companhia constituiu uma subsididria no Reino Unido denominada GOL
Finance LLP criada com o principal objetivo de facilitar a realizacdo de transagdes financeiras no
exterior, incluindo aguel as relacionadas a aquisi¢do ou leasing de aeronaves. O capital inicial subscrito e
integralizado em dinheiro € de aproximadamente 7 milhGes de ddlares norte-americanos.

Em Assembléia Geral Extraordinéria realizada em 25 de maio de 2004 os acionistas aprovaram o
desdobramento das agdes ordinérias e preferenciais na propor¢do de 2,8 (dois inteiros e oito décimos)
de acBes de cada espécie para cada agdo existente. Como resultado, o total de agBes passou de
60.283.301 em 31 de marco de 2004 para 168.793.243, com 0s mesmos direitos e vantagens a elas
atribuidos pelo Estatuto Social. O desdobramento das acfes sera feito sem alteracdo do capital socia e
as novas acles criadas em funcdo do desdobramento serdo creditadas aos acionistas na propor¢éo das
acOes inscritas nos registros de acbes. Adicionalmente, foi aprovada, a alteracdo das caracteristicas das
acles ordindrias, as quais passardo a ser conversiveis em actes preferenciais a qualquer tempo, a razéo
de 1 (uma) agdo ordindria para 1 (uma) acdo preferencial, desde que integralizadas e observado o limite
legal.

Os acionistas deliberaram também, a alteraco no Estatuto Social para que, dentro do limite de capital
autorizado e de acordo com plano aprovado pela assembléia geral, possam ser outorgadas opgdes de
compra de acBes a seus administradores ou empregados ou a pessoas naturais que prestem servigos a
Companhia ou & sociedade sob seu controle.

Na mesma data o Conselho da Administraco autorizou o aumento do capital da Companhia dentro do
limite do capital autorizado, mediante a emissdo para subscricdo publica de até 22.000.000 acBes
preferenciais, todas nominativas e sem valor nominal.

Em Assembléia Geral Extraordinaria, também realizada em 25 de maio de 2004, os acionistas aprovaram
um plano executivo de opcdo de compra de agBes direcionado aos executivos seniores, diretores e
demais administradores. Ainda em 25 de maio de 2004, o Conselho de Administragdo aprovou a emissdo
de 937.412 opcdes de compra de acdes preferenciais ao preco de R$3,04 por acdo, que poderdo ser
exercidas parceladamente, a partir de 25 de outubro de 2004. Apds se tornar exercivel, o titular de cada
opcao poderé exerce-la durante um periodo de 24 meses.

DFC - 55



(Esta paginafoi intencional mente deixada em branco)



Demonstracoes Financeiras
Consolidadas Pro Forma

GOL Linhas Aéreas I nteligentes S A.

31 de dezembro de 2003 e 2002
com Parecer dos Auditores I ndependentes

DFC-57



GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.
DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS PRO FORMA

31 de dezembro de 2003 e 2002

indice

Parecer dos Auditores INAEPENUENLES..........cccveiieieiee ettt s e e sre e e re e re s
Demonstragdes Financeiras Consolidadas Pro Forma

BalanGOS PatlimONIBIS ........ccouerueitirterieetieeee ettt sttt e e bt et ae et e e b e b e b e b sae b e e e e e e e e e b e
Demonstragies do RESUITAO. ..........coe it s b e seenr e e e
Demonstragdes das Mutaces do PatrimOnio LiQUIAO..........ccvvereerenieieneriee e
Demonstractes das Origens € Aplicagies de RECUISODS.........ccureiiriireeiierie et
Notas Explicativas 8 Demonstragides FINaNCEITES .........ccoeviirieererieesesesie et s sessessenensens

DFC-58



PARECER DOSAUDITORESINDEPENDENTES

Aos
Administradores e Acionistas da
GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A.

Examinamos os balancos patrimoniais pro forma da GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A. e os balangos
patrimoniais consolidados pro forma da GOL Linhas Aéreas Inteligentes SA. e GOL Transportes Aéreos
S.A., levantados em 31 de dezembro de 2003 e 2002, e as respectivas demonstrages consolidadas pro forma
dos resultados, das mutages do patrimonio liquido e das origens e aplicacfes de recursos, correspondentes
aos exercicios findos naquelas datas, elaborados sob a responsabilidade de sua administragdo. Nossa
responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras. As demonstragtes
financeiras consolidadas pro forma pressupdem que a GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A. tenha sido
congtituida em 1° de janeiro de 2001.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no Brasil e
compreenderam: (a) o plangamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o volume de
transagBes e o sistema contabil e de controles internos da Companhia; (b) a constatacéo, com base em testes,
das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as informagdes contébeis divulgados, e (c) a
avaliagdo das préticas e das estimativas contabeis mais representativas adotadas pela administraco da
Companhia, bem como da apresentacéo das demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

Em nossa opinido, as demonstracGes financeiras acima referidas representam adegquadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira pro forma da GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A.
bem como a posicéo patrimonial financeira Consolidada pro forma da GOL Linhas Aéreas Inteligentes SA. e
da GOL Transportes Aéreos S.A. em 31 de dezembro de 2003 e 2002, os respectivos resultados consolidados
pro forma de suas operacfes, as mutagdes consolidadas pro forma de seu patriménio liquido e as origens e
aplicagdes consolidadas pro forma de seus recursos referentes aos exercicios findos naguel as datas, de acordo
com as préaticas contabeis adotadas no Brasil, no pressuposto de que a GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A.
tenha sido constituida desde 1° de janeiro de 2001.

S&o Paulo, 24 de marco de 2004
ERNST & YOUNG

Auditores Independentes S.S.
CRC-2SP 015199/0-1

Adilson Birolli Gonzalez
Contador CRC-1SP 077599/0-6
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

BALANCOS PATRIMONIAIS CONSOLIDADOS PRO FORMA
31 de dezembro de 2003 e 2002
(Em milhares de reais)

ATIVO
Circulante
Disponibilidades
Contas a receber
Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa
Impostos a compensar
Estoques
Despesas antecipadas
Outros créditos e valores
Total do ativo circulante

Realizavel alongo prazo
Depbsitos em garantia
Impostos diferidos
I mpostos a recuperar e outros

Total do realizavel alongo prazo

Permanente
Investimentos
Imobilizado
Diferido

Total do permanente

Tota do ativo

Companhia Consolidado
2003 2002 2003 2002
0,1 0,1 146.291 9.452
- - 244.336 106.550
- - (3.760) (1.305)
- - 12.708 3.475
- - 15.236 9.578
- - 10.545 10.759
- - 16.991 2.242
0,1 0,1 442.347 140.751
- - 28.261 44,537
- - 4,192 -
- - 511 29.547
- - 32.964 74.084
- - 630 -
- - 67.184 43.062
- - 1.394 2.076
- - 69.208 45.138
0,1 0,1 544,519 259.973
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

BALANCOS PATRIMONIAIS CONSOLIDADOS PRO FORMA — Continuagéo

31 de dezembro de 2003 e 2002
(Em milhares de reais)

PASSIVO

Circulante
Empréstimos e financiamentos
Fornecedores
Arrendamentos mercantis a pagar
Obrigaces trabal histas
Impostos e contribuic¢des a recolher
Taxas e tarifas aeroportuérias a recolher
Transportes a executar
Obrigactes com coligadas
Dividendos a pagar
Outras obrigagtes

Total do passivo circulante

Exigivel alongo prazo
Fornecedores
Arrendamentos mercantis a pagar
Obrigacfes com coligadas
Provisdo para contingéncias
Total do exigivel alongo prazo

Patrimdnio liquido

Capital socid

Reserva de capital

Reserva de lucros

Lucros (prejuizos) acumulados
Total do patrimdnio liquido

Total do passivo

As notas explicativas so parte integrante das demonstragdes financeiras.

Companhia Consolidado

2003 2002 2003 2002
- - 38.906 22.800
- - 48.605 24.424
- - 10.099 31.446
- - 34.959 11.232
- - 11.485 5.819
- - 9.714 6.990
- - 123.393 71.237
- - 270 19.497
- - 26.502 -
- - 4,392 2.531
- - 308.325 195.976
- - - 13.693
- - 6.147 9.796
- - - 212
- - 8.570 252
14.717 23.953
0,1 0,1 135.700 41.500
- - 691 -
- - 5.579 -
- - 79.507 (1.456)
0,1 0,1 221.477 40.044
0,1 0,1 544,519 259.973
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS CONSOLIDADAS PRO FORMA
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002
(Em milhares de reais, exceto o lucro por acdo)

Receita operacional bruta
Transporte de passageiros
Transporte de cargas
Outras

Impostos e contribui¢cdes

Receita operacional liquida

Custo dos servigos prestados

Lucro bruto

Despesas operacionais
Despesas comerciais
Despesas administrativas
Remuneragéo dos administradores
Despesas financeiras liquidas

Lucro operacional

Imposto de renda e contribui¢do social correntes

Imposto de renda e contribui¢do social diferidos

Lucro liquido do exercicio
Lucro por acéo (R$)

As notas explicativas so parte integrante das demonstragdes financeiras.

Companhia Consolidado
2003 2002 2003 2002
- - 1.444.757 684.805
- - 36.516 20.224
- - 16.120 10.543
- - 1.497.393 715.572
- - (96.803) (37.693)
- - 1.400.590 677.879
- - (905.078) (516.560)
- - 495.512 161.319
- - (197.672) (105.061)
- - (64.926) (33.037)
- - (1.388) (364)
- - (61.927) (17.481)
- - (325.913) (155.943)
- - 169.599 5.376
- - (60.747) (1.396)
- - 4.192 -
- - (56.555) (1.396)
- - 113.044 3.980
- - 1,88 0,10
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

DEMONSTRAGOES DAS ORIGENS E APLICACOES DE RECURSOS CONSOLIDADAS PRO FORMA

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002
(Em milhares de reais)

ORIGENS DE RECURSOS

Das operaces:
Lucro liquido do exercicio
Depreciagdes e amortizagdes
Juros e variages de longo prazo
Valor residual de baixas do imobilizado
Impostos diferidos

Dos acionistas:
Aumento de capital

Deterceiros:
Reducgo do realizavel alongo prazo
Aumento do exigivel alongo prazo
Incentivos fiscais

Total das origens

APLICACOES DE RECURSOS
Dividendos propostos
Investimentos por incentivos fiscais
Aquisic¢éo de bens do imobilizado
Aplicagdes no realizavel alongo prazo
Reducgo do exigivel alongo prazo
Total das aplicagbes

Aumento (reducdo) do capita circulante liquido

Variagdo do capital circulante liquido
Ativo circulante:

No final do exercicio

No inicio do exercicio

Passivo circulante:
No final do exercicio
No inicio do exercicio

Aumento (reducdo) do capital circulante liquido

As notas explicativas sd0 parte integrante das demonstragdes financeiras.

Companhia Consolidado

2003 2002 2003 2002
- - 113.044 3.980
- - 14.527 8.568
- - 1.257 23.087
- - - 929
- - (4.192) -
- - 124.636 36.564
- - 94.200 16.500
- - 94.200 16.500
- - 45.312 -
- - - 14.696
- - 691 -
- - 46.003 14.696
- - 264.839 67.760
- - 26.502 -
- - 630 -
- - 37.967 30.248
- - - 72.700
- - 10.493 -
- - 75.592 102.948
- - 189.247 (35.188)

0,1 0,1 442.347 140.751

0,1 0,1 140.751 72.693
- - 301.596 68.058
- - 308.325 195.976
- - 195.976 92.730
- - 112.349 103.246
- - 189.247 (35.188)
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
PRO FORMA
31 de dezembro de 2003 e 2002
(Em milhares de reais)

1. Contexto Operacional

A GOL Linhas Aéress Inteligentes S.A. — aqui denominada Companhia ou GLAI - foi constituida em 12
de marco de 2004 tendo como acionistas as empresas Aeropar Participagcbes S.A. e Comporte
ParticipagBes S.A., empresas do Grupo Aurea. A GLAI tem por objeto exercer o controle acionario da
GOL Transportes Aéreos S.A. (“GOL") sendo titular de aproximadamente 100% do capital social da GOL
(exceto 8 acbes que sdo de propriedade dos membros do Conselho Administrativo da GOL).

A GOL, constituida em 1° de agosto de 2000, atualmente é controlada pelo Grupo Aurea por meio da
empresa Aeropar e ParticipacBes S.A., e tem como objeto social principal o transporte aéreo regular de
passageiros, carga e mala postal no territdrio nacional, sob o regime de concessdo conforme autorizagéo do
Departamento de Aviagdo Civil — DAC, do Ministério da Aerondutica, por meio da Portaria
n° 1109/DGAC de 18 de agosto de 2000.

A GOL iniciou suas atividades operacionais regulares em 15 de janeiro de 2001 e em 31 de dezembro de
2003 a sua frota era composta por 22 aeronaves, sendo 18 Boeing 737-700 e 4 Boeing 737-800 de Ultima
geracdo tecnol dgica, operando em 28 aeroportos.

2. Basede Preparacdo e Apresentacéo das Demonstr acBes Financeiras Pro Forma
As demonstragdes financeiras consolidadas pro forma foram elaboradas para refletir a situacdo financeirae
patrimonial e os resultados operacionais consolidados como se a GLAI tivesse sido constituida desde 1° de
janeiro de 2001 e como se a Companhia j& detivesse a participagdo acionaria na GOL, acima mencionada,
desde aquela data.
As demonstragdes financeiras consolidadas pro forma abrangem as operagdes da GLAI e da GOL.
As demonstracfes financeiras sdo de responsabilidade da Administragdo e foram preparadas de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil, com observancia das disposi¢des contidas na legidacéo
societaria brasileira, no Plano de Contas elaborado pelo Departamento de Aviagdo Civil — DAC e nas
normas complementares da Comisséo de Valores Mobiliarios— CVM.

As principais préticas contdbeis adotadas pela Companhia estéo descritas a seguir:

a) Apuracdo do resultado

As receitas e despesas sdo apropriadas obedecendo ao regime de competéncia. As receitas de
transporte de passageiros sdo reconhecidas quando da efetiva prestacdo dos servicos. As reservas
vendidas e correspondentes aos transportes a executar, s8o demonstradas no passivo circulante, tendo
como prazo de utilizagdo o periodo de um ano.

b) Disponibilidades

As aplicagdes financeiras sdo demonstradas pelo vaor aplicado, acrescido das remuneragdes
contratadas e reconhecidas proporciona mente até a data do balanco.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
PRO FORMA — Continuacéo
31 de dezembro de 2003 e 2002
(Em milhares de reais)

2. Basede Preparacéo e Apresentacdo das Demonstragdes Financeiras Pro Forma — Continuagéo

¢) Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa

A provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa é congtituida em montante suficiente para cobrir
eventuai s perdas nas contas a receber.

d) Estoques

Os estoques, compostos por pecas e materiais a serem utilizados na execugdo dos servigos de
manutencdo, estdo apresentados ao seu custo de aquisi¢do, ndo superando o valor de reposicao.

€) Depdsitos em garantia de contratos de arrendamento

f)

0)

h)

Est8o atualizados até a data do balanco com base na variagdo cambial do ddlar norte-americano.
Imobilizado

O imobilizado é registrado pelo custo de aquisicio, deduzido das respectivas depreciagbes acumuladas,
calculadas pelo método linear as taxas que levam em consideracdo avida (til-econdmica estimada dos bens.

Consta também do imobilizado o estoque de pegas rotévels, registrado pelo custo de aquisicdo e
depreciado, levando-se em conta a vida Util das principais categorias de bens.

Diferido

O diferido € composto por gastos pré-operacionais, amortizaveis no prazo de 5 anos a partir do inicio
das operacOes.

Fornecedores no exterior e empréstimos e financiamentos

S3o atualizados a taxa de cAmbio vigente na data do balanco ou pelas variagdes monetérias incorridas
até a data do balanco, e osjuros respectivos estéo provisionados.

Arrendamento mercantil

As parcelas contratuais mensais dos contratos de leasing operacional sdo apropriadas ao resultado pelo
regime de competéncia.

Manutencdo e reparos

Os cusgtos com manutengdes corretivas e com reparos de equipamento de vo sdo contabilizados ao resultado
quando incorridos, e as revisies preventivas tém seus custos alocados ao resultado em fungdo das horas
voadas.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
PRO FORMA — Continuacéo
31 de dezembro de 2003 e 2002
(Em milhares de reais)

2. Basede Preparacéo e Apresentacdo das Demonstrages Financeir as Pro Forma — Continuagéo

k) Receitas (despesas) financeiras

As receitas financeiras representam os juros auferidos, ganhos de variagdo cambial, ganhos de
investimentos financeiros e com instrumentos financeiros derivativos. As despesas financeiras incluem
as despesas com juros sobre empréstimos e perdas cambiais, aém das perdas com instrumentos
financeiros derivativos.

Imposto de renda e contribuicdo social

A provisdo para imposto de renda é calculada a aliquota de 15% mais adicional de 10% sobre o lucro
tributavel que exceder R$240 e a contribuicéo socia é constituida a aliquota de 9% sobre o lucro antes
do imposto de renda, ajustadas nos termos da legislacdo fiscal vigente, inclusive pela compensacdo de
prejuizos fiscais e base negativa, limitada a 30% do lucro tributével.

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos estéo registrados no realizavel alongo prazo, em
funcdo das diferencas temporérias consideradas quando da apuracdo desses impostos.

m) Lucro por acdo

O lucro por acdo é calculado com base no nimero de agdes em circulagdo na data do balanco.

n) Uso de estimativas

A preparacdo das demonstracBes financeiras de acordo com as praticas contdbeis requer que a
Administrago faca estimativas e suposi¢Bes que afetam os valores apresentados nas demonstragcdes
financeiras e nas notas explicativas as demonstragdes financeiras. Os resultados finais podem divergir
dessas estimativas.

3. Disponibilidades

2003 2002
Caixa e Bancos 1.456 9.412
Aplicacgbes financeir as em moeda nacional
Fundos de Investimento Financeiro 88.860 -
Certificados de Dep6sito Bancario 55.669 40
144.529 40
Aplicagbes financeir as em moeda estrangeira
Certificados de Dep6sito Bancario 306 -
146.291 9.452

As aplicacdes financeiras (CDB e Fundos de Investimento) tém remuneracéo média liquida de impostos
de aproximadamente 1,26% a.m. com base na variagdo do CDI e podem ser resgatadas a qualquer
tempo, sem prejuizo da renda reconhecida.
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4. Contasa Receber

Cartdes de crédito

Correntistas - cargas e passagens
Agéncias de turismo

Outras

5. Estoques

Material de consumo

Material de comissaria
Material em poder de terceiros
Importagdes em andamento
Vestuario profissiona
Adiantamentos a fornecedores

6. Depdsitosem Garantia

Depédsitos em garantia de arrendamentos
Depdsitos para pagamento de revisdes

Os deplsitos em garantia de arrendamento sdo denominados em ddélares norte-americanos e sio
congtituidos por depdsitos efetuados junto a Boeing Capital Services Corporation - USA, GE Capital
Aviation Services, Inc. e Boullion Aviation Services, Inc. em garantia do pagamento de parcelas dos

contratos de arrendamento.

Os depositos para pagamento de revisdes programadas de aeronaves sdo denominados em ddlares norte-
americanos e referem-se a valores pagos antecipadamente em 2001 e relativos a revisdes preventivas a

2003 2002
215.343 82.745
2831 4.914
25.194 15.891
968 3.000
244.336 106.550

2003 2002
9.700 3.343
413 -
3.310 1.105
30 2.959
118 -
1.665 2171
15.236 9.578

2003 2002
18.621 22.093
9.640 22.444
28.261 44.537

ocorrer, estando depositados em contas especificas em nome das empresas de arrendamento mercantil.
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7. Imobilizado

2003 2002
Taxade Depreciacao
depreciacdo  Custo acumulada  Liquido Liquido
Equipamentos de véo
Pegas de conjuntos de reposi¢éo 20% 75.514 (19.842) 55.672 36.760
Equipamentos de aeronaves 20% 53 (14) 39 44
Equipamentos de seguranca 20% 17 (€] 16 5
Ferramentas 10% 345 (72) 273 279
75.929 (19.929) 56.000 37.088
Imobilizado de uso

Veiculos 20% 1.224 (209) 1.015 256
M aquinas e equipamentos 10% 923 (131) 792 510
Moveis e utensilios 10% 2.188 (272) 1.916 978
Computadores e periféricos 20% 3.537 (928) 2.609 1.472
Equipamentos de comunicagéo 10% 546 (66) 480 229
Instal agoes 10% 258 (39 219 170
Marcas e patentes - 17 - 17 13

Benfeitorias em propriedades de
terceiros 1% 340 (12 328 -
Direitos de uso de software 20% 3.810 (1.208) 2.602 2.007
Obras em andamento - 1.206 - 1.206 339
14.049 (2.865) 11.184 5.974
89.978 (22.794) 67.184 43.062

8. Fornecedores
A GOL tem contrato de mutuo com a Petrobras — Petréleo Brasileiro S.A. referente ao fornecimento de
combustivel, com vencimento para 30 de abril de abril de 2004, cujo saldo é de R$ 14.954 em 31 de
dezembro de 2003 (R$ 13.693 em 2002), contabilizado pelo preco de compra histérico e atualizado pelo IPC.

9. Empréstimos e Financiamentos

Contrato Taxas Garantias 2003 2002

Contas garantidas
Banco Bradesco 107% do CDI Recebiveis de cartdo de

crédito e aval de diretores - 12.238
Empr éstimos -
capital degiro
Banco Safra CDI + 3% aa Aval de diretores 10.562
Banco Safra CDI +0,15am. Recebiveisde

Redecard/Amex 31.100 -
Banco Bradesco 104% do CDI Recebiveis de crédito Visa 3.806 -
Unibanco CDI + 0,087% a..m.  Penhor de duplicatas 4.000 -

38.906 22.800
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9. Empréstimos e Financiamentos — Continuagao

As contas garantidas tém limite total de R$ 12.450, prazo de vencimento em 26 de janeiro de 2004 e 3 de
maio de 2004. Os empréstimos em moeda nacional para capital de giro tém limite total de R$ 97.000 e
seus vencimentos entre 26 de abril de 2004 e indeterminado. Em 31 de dezembro de 2003 os saldos
devedores estavam garantidos por recebiveis de cartdo de crédito no valor de R$ 34.906 (R$ 22.800 em
2002) e por penhor de duplicatas no valor de R$ 4.000.

10. Arrendamentos M ercantis a Pagar

2003 2002
Parcel as de arrendamentos mercantis a pagar 8.237 16.066
Parcel as de arrendamentos mercantis renegociadas 8.009 25.176
Total 16.246 41.242
Circulante (10.099) (31.446)
Exigivel alongo prazo 6.147 9.796

As parcelas de arrendamento mercantil a pagar referem-se a valores apropriados no exercicio e a serem
pagos em periodos subseqiientes.

As parcelas de arrendamento mercantis renegociadas referem-se a valores devidos em 2002 e que foram

renegociados em funcdo das altas flutuacbes cambiais no periodo para pagamento em parcelas mensais até
2008, indexadas ao ddlar norte-americano.

11. Provisdo para Contingéncias

2003 2002

Provisdo para contingéncias trabal histas 205 -
Provisdo para contingéncias civeis 665 252
Provisdo para contingéncias tributérias 7.700 -
8.570 252

A provisdo para contingéncias tributarias refere-se, principalmente, a contestacéo pela GOL da cobranca
de PIS e COFINS sobre receitas financeiras.

A provisdo para contingéncias trabalhistas corresponde a perdas estimadas com base em andlise
individual de, aproximadamente, 50 processos de reclamagdes trabal histas, principalmente relacionados
ahoras extras.
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11. Provisdo para Contingéncias — Continuacéo

A provisdo para contingéncias civeis corresponde a perdas estimadas relativas a aproximadamente 330
processos por perdas e danos, principal mente relacionados com atrasos de v6os e extravio de bagagens.

A GOL tem também agdes judiciais em andamento referentes ao ndo-recolhimento de ICMS sobre
importacdo de aeronaves por meio de contratos de “leasing operacional”. A Administrac8o, amparada em
opinido dos advogados externos de que a perda ndo é provavel e em decisdes judiciais em instancias
administrativas inferiores ou intermediarias, ndo vem reconhecendo provisdo para essa disputa judicial .

12. TransagOes com Partes Relacionadas

A GOL mantém acordos operacionais com empresas ligadas. As transagdes sdo efetuadas em condices,
pregos e prazos de mercado.

2003 2002
Naturezadas Saldosa Saldosa
transacdes receber Receitas receber Receitas
(pagar) (Despesas) (pagar) (Despesas)

Empr éstimo de debéntures
Aurea Administragio e Empréstimos (270) (2.069) (19.280) (1.901)
Participaces S.A.
M dtuo
Breda Transportes e Empréstimos - - (428) -
Turismo Ltda
Fornecedores
Servigos Gréficos Ltda. Searvigo Prestado (12) (188) - (149)
Clientes
Breda Transportes e Prestagdo sarvicos 2 31 - -
Turismo Ltda
Aurea Administragio e Prestaggo servigos 3 8 - -
Participages S.A.
Viacdo Piracicabana Ltda. Prestacéo servicos - 15 - -
Contrato de aluguel
Aurea Administracio e Aluguel - (300) - -
Participages S.A.

O empréstimo de debéntures refere-se a debéntures de emissdo privada ndo conversiveis em acOes,
emitidas pela controladora indireta Aurea Administracéo e Participagdes S.A., cedidas por empréstimo a
GOL e por esta entregues a Empresa Brasileira de Infra-estrutura Aeroportuaria - INFRAERO em
pagamento de taxas de pouso e permanéncia de aeronaves, no periodo de junho a outubro de 2002.

O prazo de vencimento em cada série das debéntures € de 15 meses, contados da data de emissdo da

respectiva série, com caréncia de 3 meses. O saldo em 31 de dezembro de 2003 refere-se as parcelas
33/34 e 34/34 da Ultima série.
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TransagBes com Partes Relacionadas — Continuagdo

As debéntures sdo garantidas por penhor de direitos de crédito da GOL (contas a receber das agéncias de
viagem) e so remuneradas com taxa equivalente a 100% da taxa média dos depositos interfinanceiros de
um dia (taxa DI “over extragrupo”), capitalizadas a taxa de juros de 1% ao ano.

A GOL mantém contratos com as empresas Expresso Unido Ltda. e Breda Transportes e Servigos S.A.,
controladas pela Aurea Administracio de Participagdes S.A., para transporte de passageiros e bagagens
entre aeroportos e transporte de funcionarios, pactuados em condi¢des usuais de mercado. O total dos
pagamentos efetuados em 2003 foi de R$ 523 (R$ 87 em 2002).

A GOL é locataria do imével sito a Rua Tamoios, 246 em Sdo Paulo — SP, pertencente a sua
controladora Aurea Administracdo e Participagdes S.A. cujo contrato tem vencimento em 31 de marco
de 2008 e clausula de regjuste anual com base no IGP/M.

Patriménio Liquido

a) GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A.

- A GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A. foi congituida conforme Assembléia Geral de
constituicdo realizada em 12 de fevereiro de 2004.

- O Capital social da Companhia totalmente subscrito é de R$100,00 (cem reais), dividido em 100
(cem agdes), sendo 80 (oitenta) agdes ordindrias nominativas, sem valor nomina e 20 (vinte)
acles preferenciais, nominativas, sem valor nominal. O capital foi integralizado em dinheiro.

- Em Assembléia Gera Extraordinéria realizada em 29 de margo de 2004, os acionistas decidiram
aumentar o capital socia mediante conferéncia, a Companhia, da totalidade de agfes da Gol
Transportes Aéreos S.A. por eles detidas, no montante de 60.283.301 a¢des, sendo divididas em
21.194.552 agdes preferenciais e 39.088.749 ordinérias.
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13. Patrimdnio Liquido — Continuag&o

b)

©)

d)

Capital Social - GOL Transportes Aéreos SA.

- Em 31 de dezembro de 2003, o capital social de R$135.700 esta dividido em 60.283.209 ac0es,
sendo 41.500.000 agdes ordinérias, 10.375.000 acdes preferenciais classe A, com direito avoto e
conversiveis em acles ordinarias a qualquer tempo por decisdo de seus detentores, na proporgao
de uma acdo preferencia classe A para cada agdo ordinéria, e 8.408.209 acles preferenciais
classe B sem direito a voto e ndo conversiveis em acdes com direito a voto, todas sem valor
nominal.

- Em 31 de dezembro de 2002, o capital social da GOL estava representado por 41.500.000 ages
ordin&rias, sem valor nominal.

- Conforme Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 20 de fevereiro de 2003, o capital
social foi aumentado em R$ 997, mediante a emissdo de 2.699.252 acdes preferenciais classe A,
com direito a voto e conversiveis em agbes ordinarias, sem valor nomina e 8.408.209 acles
preferenciais classe B, sem direito a voto e ndo conversiveis em agBes com direito a voto, sem
valor nominal.

- Conforme Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 21 de fevereiro de 2003, o capital
social foi aumentado em R$93.203, mediante a emissdo de 7.675.748 acOes preferenciais classe
A, com direito avoto e conversiveis em acles ordinérias, sem valor nominal.

Dividendos

Aos acionistas é garantido dividendo obrigat6rio minimo de 25% do lucro do exercicio cal culado nos
termos da Lel das Sociedades por Acdes.

Foi proposta pela Diretoria, a ser referendada na Assembléa Geral Ordinaria, a distribui¢do de
dividendos no montante de R$ 26.502 referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2003, que
corresponde a 25% do lucro liquido do exercicio deduzido da absor¢do de prejuizos acumulados e do
valor destinado areservalegal.

L ucros acumulados

Remanesce o0 saldo de R$ 79.507, a ser submetido a Assembléia Geral, visando, principalmente,
atender ao plano de investimento da GOL e ao reforgo do capital circulante.
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14. Custosdos Servicos Prestados, Despesas Comer ciais e Administrativas

15.

Com pessod

Combustivel e lubrificantes

Arrendamento de aeronaves

Arrendamento suplementar

Seguro de aeronaves

Material de manutencéo e
Reparo

Prestacéo de servicos

Comerciais e publicidade

Tarifas de pouso e
decolagem

Depreciacdo

Amortizaco

Outras despesas

Despesas Financeiras L iquidas

Despesas financeir as:
Juros sobre empréstimos

V ariagOes monetérias passivas
Variagbes cambiais passivas

Perdas com instrumentos financeiros derivativos

CPMF
QOutros

Receitas financeiras:

Juros e ganhos em aplicagdes financeiras

V ariagGes monetérias ativas

VariagBes cambiais ativas

Ganhos com instrumentos financeiros derivativos

QOutros
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2003 2002
Custos dos Despesas Remuneracéo
servicos  Despesas administra- dos
prestados comerciais tivas administrador es Total Total
111.426 6.392 18.432 1.388 137.638 77.855
328.104 - - - 328.104 131.737
188.841 - - - 188.841 130.755
90.875 - - - 90.875 68.727
25.850 - - - 25.850 23.186
42.039 - - - 42.039 16.160
48.090 - 10.620 - 58.710 47.381
- 191.280 - - 191.280 96.626
47.924 - - - 47.924 32.758
13.073 - 771 - 13.844 7.885
- - 683 - 683 683
8.856 - 34.420 - 43.276 21.269
905.078 197.672 64.926 1.388 1.169.064 655.022
2003 2002
(20.910) (16.530)
(184) (155)
(23.796) (49.596)
(30.535) -
(4.307) (2.471)
(8.772) (5.522)
(88.504) (74.274)
1.815 297
738 260
21.968 50.036
659 5.599
1.397 601
26.577 56.793
(61.927) (17.481)
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Imposto de Renda e Contribuicédo Social
A provisdo paraimposto de renda e a contribui¢do socia foi assim apurada:

Imposto derenda e contribuicéo social

Descricéo 2003 2002
Lucro antesdo IRe CS 169.599 5.376
Mais AdicBes
Provisdes 10.773 3.948
Despesas indedutiveis 119 1.297
Menos Exclusdes:
Reversdo de provisies (634) (4.660)
Incentivo projeto audiovisual (630) -
Compensacdo de prejuizos (490) (1.788)
=Lucrotributavel 178.737 4.173
Despesas do exercicio
Imposto de Renda - 15% (26.811) (626)
Imposto de Renda— Adiciona - 10% (17.850) (394)
Contribuicdo Social - 9% (16.086) (376)
ProvisdoparalR eCS (60.747) (1.396)
AntecipacBes de imposto derenda e
contribuicéo social 73.455 4.871
Imposto derenda e contribuicéo social a
compensar 12.708 3.475

Os créditos tributérios, no valor de R$ 4.192, condiituidos sobre as diferencas temporérias,
principalmente representadas pelas provisdes para contingéncias, serdo realizados a medida que os
processos tenham transitado em julgado e, portanto, ndo tém prazo estimado de realizacdo, estando dessa
forma classificados como realizavel alongo prazo.

Compromissos

A GOL tem obrigagdes decorrentes da contratacdo de operacdes de arrendamento mercantil, sob a
modalidade de “leasing operacional”, relativa a 18 aeronaves Boeing 737-700 e 4 aeronaves Boeing 737-
800. Os valores correspondentes aos compromissos dos equipamentos arrendados ndo estdo refletidos no
balanco patrimonial, em razéo de as operacfes contratadas ndo preverem a sua op¢do de compra. Os
contratos tém prazo de até 84 meses e sdo atualizados com base na variagdo da cotagdo do dblar norte-
americano. No exercicio de 2003, o custo dos contratos de arrendamento, reconhecido no resultado na
rubrica “Custos dos servigos prestados’, totalizou R$ 188.841 (R$130.673 em 2002) relativos ao
arrendamento de aeronaves e motores e R$ 90.875 (R$68.809 em 2002) relativos a arrendamento
suplementar referentes a manutencao.
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Compr omissos — Continuagdo

Os desembolsos futuros decorrentes dos contratos de leasing operaciona expressos em milhares de
ddlares norte-americanos, totalizam por ano de vencimento:

US$ mil

2003 2002

Aeronaves Qutros Total Total
2003 - - - 65.671
2004 64.163 3.471 67.634 66.299
2005 64.696 3.471 68.167 67.083
2006 64.990 3.471 68.461 67.027
2007 63.369 3.471 66.840 67.027
Posteriores a 2007 59.997 6.713 66.710 60.204

A GOL tem contrato para utilizacdo do software Open Sky para vendas e reservas de passagens. Este
contrato tem vencimento para 2005 e pode ser renovado. Os pagamentos futuros relativos a esse contrato
dependem do nimero de passageiros transportados com um pagamento minimo anual de R$ 264.

O valor de R$ 9.094 relativo a recebiveis de cartdo de crédito foi dado em cauco de cartas emitidas por
bancos a favor de empresas de arrendamento mercantil em garantia de pagamento de parcelas dos
contratos de arrendamento.

I nstrumentos Financeir os

Em 31 de dezembro de 2003 e 2002, os principais ativos e passivos monetérios estdo relacionados a
operacOes de arrendamento mercantil de aeronaves. As parcelas referentes a arrendamentos mercantis
renegociados, sobre as quais ndo incidem juros, estdo registradas no exigivel longo prazo, sdo indexadas
ao ddlar norte-americano e o seu valor estimado de mercado € R$ 5.175 (R$ 7.949 em 2002).
Substancialmente, os valores de mercado dos demais instrumentos financeiros ndo divergem dos
correspondentes val ores contabels.

Os instrumentos financeiros que sujeitam a GOL a risco de crédito sdo representados, principamente,
pelas disponibilidades, aplicactes financeiras e contas a receber. A GOL mantém suas disponibilidades
depositadas e as aplicagdes financeiras junto a ingtitui¢fes financeiras sdlidas. A concentracdo do risco
de crédito nas contas a receber esta associada aos valores a receber das principais administradoras
internacionais de cartéo de crédito. O vencimento desses recebiveis € a curto prazo e, em sua maioria,
s80 liquidados em 30 dias.
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I nstrumentos Financeir os — Continuagdo

A exposicdo cambial da GOL em 31 de dezembro de 2003 e 2002 é demonstrada a seguir:

2003 2002
Ativo
AplicagBes financeiras 306 -
Depdsitos em garantias de contratos de arrendamento 28.261 44,537
Despesas anteci padas de arrendamentos 9.085 10.070
Adiantamentos a fornecedores 1.529 -
39.181 54.607
Passivo
Fornecedores estrangeiros (12.517) (9.606)
Arrendamentos mercantis a pagar (16.247) (41.243)
Prémios de seguro a pagar (65) (1)
(28.829) (50.850)
Ativo em R$ 10.352 3.757
Ativo em US$ 3.583 1.063

A exposicdo cambial relativa aos valores a pagar decorrentes de operacOes de arrendamento mercantil é
gerenciada conjuntamente com as estratégias das operagdes comerciais. Os contratos de futuros de délar
sdo redlizados junto a BM&F por meio de fundo de investimento exclusivo, que apresentava, em 31 de
dezembro de 2003, contratos em aberto no valor de R$ 76.488. Os gjustes a valor de mercado estdo
incluidos nas variagBes dos valores das quotas que no exercicio apresentaram perdas de R$ 1.950,
contabilizadas em despesas financeiras.

Durante o exercicio de 2003, a GOL registrou perdas com instrumentos financeiros derivativos que
incluem operagdes de N.D.F. (Non-Deliverable Forwards) realizadas durante o exercicio e que
apresentaram perdas no total de R$ 28.586.

A GOL estd exposta aos efeitos das mudancas de preco e de disponibilidade de combustivel. Para
gerenciar esses riscos, a GOL realizou, durante o exercicio de 2003, swaps de commodities. Os precos do
petréleo bruto sdo extremamente relacionados ao combustivel, o que torna os derivativos do petréleo bruto
efetivos na compensacdo dos pregos de combustivel de forma a fornecer alguma protegéo a curto prazo
relativamente a um aumento elevado no prego médio do combustivel.

Em 31 de dezembro de 2003, a GOL tinha trés contratos de swap de commodities em aberto, referentes a
103.000 barris de petréleo, com vencimentos inferiores a 30 dias, totalizando US$ 6.002.000, com
diferencial a pagar no valor de R$ 59. No exercicio, foram auferidos ganhos no vaor de R$ 333
(US$ 117.000) contabilizados em receitas financeiras. Em 2002, a GOL ndo tinha contratos registrados.

A comprade combustivel é efetuada substancialmente de um s6 fornecedor.
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Beneficios a Funcionérios
A Companhia ndo € instituidora ou patrocinadora de qualquer tipo de plano de penséo.

Conforme acordo sindical gjustado anualmente, a GOL deverd remunerar seus funcionarios mediante
participagdo nos resultados, caso sejam atingidas determinadas performances estabelecidas de acordo
com o plangjamento anual. Considerando o atingimento das metas estabelecidas, a Administragdo
constituiu provisdo para pagamento desse beneficio no valor de R$ 19.068 em 2003 (R$ 532 em 2002).

Cobertura de Segur os (n&o auditada)

A Administragdo mantém cobertura de seguros por montantes que considera necessario para fazer face
aos eventuais sinistros, em vista da natureza de seus bens e dos riscos inerentes a sua atividade,
observando os limites fixados nos contratos de arrendamento. Em 31 de dezembro de 2003, a cobertura
de seguros, por natureza, considerando-se a frota de aeronaves da GOL e em relacdo aos valores
maximos indenizaveis, expressos em dolares norte-americanos, monta a:

Cobertura
M odalidade Aeronautico USS$ mil

Garantia— Casco 819.294
Responsabilidade civil por ocorréncia/aeronave 600.000
Garantia— Casco/Guerra 819.294
Estoques 30.000

Por meio da Lei 10.605, de 18 de dezembro de 2002, o governo brasileiro assumiu compromisso de
complementar eventuais despesas de responsabilidades civis perante terceiros, provocadas por atos de
guerra ou atentados terroristas, ocorridos no Brasil ou no exterior, pelos quais a GOL possa a vir a ser
exigida, para os montantes que excederem o limite da apdlice de seguros vigente em 10 de setembro de
2001, limitadas ao equivalente em reais a um hilh&o de délares norte-americanos.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
PRO FORMA — Continuacéo
31 de dezembro de 2003 e 2002
(Em milhares de reais)

21. Demonstracdes do Fluxo de Caixa
Com o intuito de fornecer a0 mercado informacBes adicionais para melhor compreensdo das

demonstragBes financeiras, a Companhia apresenta a seguir as demonstracfes dos fluxos de caixa dos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002.

Companhia Consolidado
2003 2002 2003 2002
Lucro liquido do exercicio - - 113.044 3.980
Ajustes para reconciliar o lucro liquido ao caixa gerado
pelas atividades operacionais:
Depreciacdo - - 13.844 7.885
Amortizacdo - - 683 683
Provisdo para devedores duvidosos - - 2.455 1.305
Impostos diferidos - - (4.192) -
Incentivosfiscais - - 691 -
Variagdes nos ativos e passivos operacionais.
Contas a receber - - (137.786) (54.866)
Estoques - - (5.658) (6.672)
Despesas anteci padas, tributos a recuperar e outros
créditos e valores - - 5268  (38.351)
Fornecedores - - 10.488 17.257
Depositos para manutencdo - - 12.803 (5.328)
Arrendamentos mercantis a pagar - - (24.966) 31.446
Transportes a executar - - 52.156 44.227
Obrigagdes trabal histas - - 23.727 6.496
Outras obrigagdes - - 18.539 8.961
Caixaliquido gerado nas atividades operacionais - - 81.096 17.023
Atividades de investimentos:
Depositos em garantia de contratos de arrendamento - - 3.473 (12.079)
Investimentos - - (630) -
Aquisicdo de imobilizado - - (37.967) (22.400)
Caixaliquido aplicado nas atividades de investimentos - - (35.124) (34.479)
Atividades de financiamentos:
Empréstimos - - 16.106  (14.245)
Aumento de capital - - 94.200 16.500
Obrigagtes com coligadas - - (19.439) 19.497
Caixaliquido gerado nas atividades de financiamento - - 90.867 21.752
Acréscimo liquido de caixa - - 136.839 4.296
Disponibilidades no inicio do exercicio 0,1 0,1 9.452 5.156
Disponibilidades no final do exercicio 0,1 0,1 146.291 9.452
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PARECER DOSAUDITORESINDEPENDENTES

IImos. Srs.
Diretores e Acionistas da
GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A.

Examinamos os balancos patrimoniais pro forma da GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A. e os balancos
patrimoniais consolidados pro forma da GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A. e GOL Transportes Aéreos
S.A., levantados em 31 de dezembro de 2002 e 2001, e as respectivas demonstracdes consolidadas pro forma
dos resultados, das mutagdes do patrimonio liquido e das origens e aplicacfes de recursos, correspondentes
aos exercicios findos naguelas datas, elaborados sob a responsabilidade de sua administragdo. Nossa
responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras. As demonstractes
financeiras consolidadas pro forma pressupdem que a GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A. tenha sido
congtituida em 1° de janeiro de 2001.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no Brasil e
compreenderam: (a) o plangamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o volume de
transagdes e o sistema contabil e de controles internos da Companhia; (b) a constatacéo, com base em testes,
das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as informagdes contébeis divulgados, e (c) a
avaliacdo das préticas e das estimativas contabels mais representativas adotadas pela administraco da
Companhia, bem como da apresentacéo das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Em nossa opinido, as demonstragfes financeiras acima referidas representam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira pro forma da GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A.
bem como a posi¢éo patrimonia financeira consolidada pro forma da GOL Linhas Aéreas Inteligentes SA. e
da GOL Transportes Aéreos S.A. em 31 de dezembro de 2002 e 2001, os respectivos resultados consolidados
pro forma de suas operacdes, as mutagdes consolidadas pro forma de seu patriménio liquido e as origens e
aplicagdes consolidadas pro forma de seus recursos referentes aos exercicios findos naguel as datas, de acordo
com as préticas contabeis adotadas no Brasil, no pressuposto de que a GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A.
tenha sido constituida desde 1° de janeiro de 2001.

S80 Paulo, 24 de marco de 2004
ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S.
CRC 2SP015199/0-1

Adilson Birolli Gonzalez
Contador CRC 1SP077599/0-6
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

BALANCOS PATRIMONIAIS CONSOLIDADOS PRO FORMA

ATIVO

Circulante
Disponibilidades
Contas a receber

31 de dezembro de 2002 e 2001
(Em milhares dereais)

Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa -

Tributos a recuperar

Estoques

Despesas antecipadas

Outros créditos e valores
Total do ativo circulante

Realizével alongo prazo
Depésitos em garantia
Clientes
I mpostos a recuperar
Outros

Tota do realizével alongo prazo

Permanente
Imobilizado
Diferido

Tota do permanente

Total do ativo

Companhia Consolidado
2002 2001 2002 2001

0,1 0,1 9.452 5.156
- - 106.550 51.406
- (1.305) -

- - 3.475 3451
- - 9.578 322
- - 10.759 1.709
- - 2.242 799
0,1 0,1 140.751 62.843
- - 44,537 27.130
- - - 333
- - 28.800 -
- - 747 904
- - 74.084 28.367
- - 43.062 31.505
- - 2.076 2.730
- - 45.138 34.235
0,1 0,1 259.973 125.445
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

BALANCOS PATRIMONIAIS CONSOLIDADOS PRO FORMA — Continuagédo
31 de dezembro de 2002 e 2001

PASSIVO

Circulante
Empréstimos e financiamentos
Fornecedores
Arrendamentos mercantis a pagar
Obrigactes trabal histas
Impostos e contribuigdes a recol her
Taxas e tarifas aeroportuérias a recolher
Transportes a executar
Obrigacbes com coligadas
Outras obrigacdes

Tota do passivo circulante

Exigivel alongo prazo
Fornecedores
Arrendamentos mercantis a pagar
Obrigacbes com coligadas
Adiantamento para aumento de capital
Provisdo para manutencéo de aeronaves
Provisdo para contingéncias

Tota do exigivel alongo prazo

Patrimdnio liquido

Capital social

Prejuizos acumulados
Tota do patriménio liquido

Tota do passivo

(Em milhares dereais)

Companhia Consolidado

2002 2001 2002 2001
- - 22.800 37.046
- - 24.424 16.095
- - 31.446 59
- - 11.232 4,737
- - 5.819 1.627
- - 6.990 3.659
- - 71.237 26.336
- - 19.497 -
- - 2531 3.171
- - 195.976 92.730
- - 13.693 4.878
- - 9.796 4.979
- - 212 -
- - - 409
- - - 2.785
- - 252 100
23.953 13.151
0,1 0,1 41.500 25.000
- - (1.456) (5.436)
0,1 0,1 40.044 19.564
0,1 0,1 259.973 125.445

As notas explicativas s80 parte integrante das demonstragtes financeiras.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

DEM ONSTRAQC)ES DOS RESULTADOS CONSOLIDADAS PRO FORMA
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2002 e 2001
(Em milhares de reais, exceto o lucro por acéo)

Receita operaciona bruta
Transporte de passageiros
Transporte de cargas
Outras

Impostos e contribui¢des

Receita operacional liquida

Custo dos servicos prestados

Lucro bruto

Despesas operacionais
Despesas comerciais
Despesas administrativas
Remuneragéo dos administradores
Despesas financeiras liquidas

Resultado operacional

Resultado ndo operacional

Resultado antes do impostos de renda e da
contribuicdo social

Imposto de renda e contribuigéo social
correntes

Imposto de renda e contribuigéo social
diferidos

Lucro (Prejuizo) do exercicio
Lucro (Prejuizo) por agéo (R$)

Companhia Consolidado
2002 2001 2002 2001
- - 684.805 239.838
- - 20.224 6.037
- - 10.543 6.626
- - 715.572 252.501
- - (37.693) (22.027)
- - 677.879 230.474
- - (516.560) (180.996)
- - 161.319 49.478
- - (105.061) (23.345)
- - (33.037) (21.831)
- - (364) (22
- - (17.481) (10.701)
- - (155.943) (55.899)
- - 5.376 (6.421)
- - - 985
- - - (5.436)
- - (1.396) -
- - (1.396) -
- - 3.980 (5.436)
- - 0,10 (0,22)

As notas explicativas s80 parte integrante das demonstragtes financeiras.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

DEM ONSTRA(;C)ES DAS ORIGENSE APLI CA(;C)ES DE RECURSOS CONSOLIDADAS PRO FORMA
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2002 e 2001
(Em milhares dereais)

Companhia Consolidado
2002 2001 2002 2001
ORIGENS DE RECURSOS
Das operacOes:
Lucro (Prejuizo) do exercicio - - 3.980 (5.436)
Depreciagdes e amortizagBes - - 8.568 2.624
Provisdo para manutencdo - - - 2.785
Juros e variagdes de longo prazo - - 23.087 -
Vaor residual de baixas do imobilizado - - 929 265
Impostos diferidos - - - -
- - 36.564 238
Dos acionistas:
Integralizag&o de capital - 0,1 - 11.194
Aumento de capital - - 16.500 5.000
- 0,1 16.500 16.194
Deterceiros:
Aumento do exigivel alongo prazo - - 14.696 10.366
- - 14.696 10.366
Total das origens - 0,1 67.760 26.798
APLICACOES DE RECURSOS
Aquisi¢éo de bens do imobilizado - - 30.248 22.495
AdigBes ao ativo diferido - - - 2.679
AplicagBes no realizavel alongo prazo - - 72.700 22.327
Tota das aplicacles - - 102.948 47.501
Aumento (reduc&o) do capital circulante liquido - 0,1 (35.188) (20.703)
Variagdo do capita circulante liquido
Ativo circulante;
No final do exercicio 0,1 0,1 140.751 72.692
Noinicio do exercicio 0,1 - 72.693 1.314
- 0,1 68.058 71.378
Passivo circulante:
No final do exercicio - - 195.976 92.730
Noinicio do exercicio - - 92.730 649
- - 103.246 92.081
Aumento (reduc&o) do capital circulante liquido - 0,1 (35.188) (20.703)

As notas explicativas s80 parte integrante das demonstragtes financeiras.

DFC-88



GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTASEXPLICATIVASAS DEMONSTRA(;C)ES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
PRO FORMA
31 de dezembro de 2002 e 2001
(Em milhares dereais)

1. Contexto Operacional

A GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A. — agui denominada Companhia ou GLAI — foi constituida em
12 de marco de 2004 tendo como acionistas as empresas Aeropar Participagbes S.A. e Comporte
Participagbes S.A., empresas do Grupo Aurea. A GLAI tem por objeto exercer o controle acionario da
GOL Transportes Aéreos S.A. (“GOL"), sendo titular de aproximadamente 100% do capital social da
GOL (exceto 8 agdes que sdo de propriedade dos membros do Conselho Administrativo da GOL).

A GOL, constituida em 1° de agosto de 2000, atualmente é controlada pelo Grupo Aurea por meio da
empresa Aeropar Participaces S.A., e tem como objeto social principa o transporte aéreo regular de
passageiros, carga e mala postal no territorio nacional, sob o regime de concessao conforme autorizagédo do
Departamento de Aviagdo Civil — DAC, do Ministério da Aerondutica, por meio da Portaria
n° 1109/DGAC de 18 de agosto de 2000.

A GOL iniciou suas atividades operacionais regulares em 15 de janeiro de 2001 e em 31 de dezembro de
2003 a sua frota era composta por 22 aeronaves, sendo 18 Boeing 737-700 e 4 Boeing 737-800 de Ultima
geracdo tecnol dgica, operando em 28 aeroportos.

2. Basede Preparacdo e Apresentacdo das Demonstr acBes Financeir as
As demonstragdes financeiras consolidadas pro forma foram elaboradas para refletir a situag8o financeirae
patrimonial e os resultados operacionais consolidados como se a GLAI tivesse sido constituida desde 1° de
janeiro de 2001 e como se a Companhia ja detivesse a participacdo societaria na GOL, acima mencionada,
desde aquela data.
As demonstragdes financeiras consolidadas pro forma abrangem as operactes da GLAI e da GOL.
As demonstracfes financeiras sdo de responsabilidade da Administragcéo e foram preparadas de acordo
com as préaticas contabeis adotadas no Brasil, com observancia das disposi¢des contidas na legislacdo
societéria brasileira, no Plano de Contas elaborado pelo Departamento de Aviagdo Civil — DAC e nas
normas complementares da Comissao de Valores Mobiliarios— CVM.

3. Resumo das Principais Préaticas Contabeis

a) Apuracdo do resultado

As receitas e despesas sdo apropriadas obedecendo ao regime de competéncia. As receitas de véo sdo
reconhecidas quando da efetiva prestacdo dos servigos. As reservas vendidas e correspondentes aos
transportes a executar sdo demonstradas no passivo circulante, tendo como prazo de utilizagdo o
periodo de um ano.

Até 14 de janeiro de 2001, em virtude de a GOL estar em fase pré-operacional, o resultado apurado foi
reclassificado para o ativo diferido para ser amortizado no periodo de 5 anos.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEM ONSTRA(;C)ES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
PRO FORMA — Continuacéo
31 de dezembro de 2002 e 2001
(Em milhares dereais)

3. Resumo das Principais Praticas Contabeis — Continuagdo

b) Provisfo para créditos de liquidacdo duvidosa

A provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa é constituida em montante suficiente para cobrir
eventuais perdas nas contas a receber.

¢) Estoques

Os estoques, compostos por pecas e materiais a serem utilizados na execugdo dos servigos de
manutencéo e reparos, estéo apresentados ao seu custo de aquisi¢do ou reparo, ndo superando o valor
de reposicéo.

d) Realizavel alongo prazo

f)

9)

h)

As cauces sdo constituidas por depdsitos em garantia junto a Boeing Capital Services Corporation —
USA, GE Capital Aviation Services, Inc. e Boullion Aviation Services, Inc. e depositos, efetuados em
2001, junto a esses fornecedores destinados ao pagamento de futuras revisdes preventivas, atualizados
até a data do balango com base na variagdo cambial do dolar dos Estados Unidos.

Imobilizado

O imobilizado é registrado pelo custo de aquisi¢do, deduzido das respectivas depreci aces acumul adas,
calculadas pelo método linear as taxas que levam em considerag&o a vida Util-econdmica estimada dos
bens.

Diferido

O diferido é composto por gastos pré-operacionais, amortizaveis no prazo de 5 anos a partir do inicio
das operacOes.

Fornecedores no exterior

Os saldos de transagBes em moeda estrangeira sdo atualizados a taxa de cambio vigente na data
do balanco.

Empréstimos e financiamentos

S&o atualizados pelas variagdes monetérias incorridas até a data do balanco e 0s juros respectivos estéo
provisionados.

Leasing operacional

As parcelas contratuai s mensais s80 apropriadas ao resultado pelo regime de competéncia.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEM ONSTRA(;C)ES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
PRO FORMA — Continuacéo
31 de dezembro de 2002 e 2001
(Em milhares dereais)

3. Resumo das Principais Praticas Contabeis — Continuagdo

)

k)

M anutencdo e reparos

Os custos com manutencdes corretivas e com reparos de equipamento de vdo sdo contabilizados ao
resultado quando incorridos, e as revisdes preventivas tém seus custos alocados ao resultado em fungdo
das horas voadas.

No exercicio de 2001, a GOL contabilizou os depdsitos para pagamento de revisdes, no ativo realizavel
alongo prazo, e constituiu provisdo para manutencdo, no exigivel alongo prazo. No exercicio de 2002,
os depdsitos para pagamentos de revisdes passaram a ser contabilizados diretamente como despesa de
manutencéo, ndo sendo mais efetuada a provisdo no passivo.

Imposto de renda e contribuicdo social

A provisdo para imposto de renda é calculada a aliquota de 15% mais adicional de 10% sobre o lucro
tributdvel que exceder R$240 e a contribuicéo socia é constituida a aliquota de 9% sobre o lucro antes
do imposto de renda, ajustadas nos termos da legislac8o fiscal vigente, inclusive pela compensacdo de
prejuizos fiscais e base negativa, limitada a 30% do lucro tributavel.

Em 31 de dezembro de 2002 o montante de prejuizos fiscais e de base negativa de contribui¢&o social
€ de R$490 (R$2.223 em 2001), para os quais ndo foram reconhecidos créditos tributérios diferidos.

4. Contasa Receber

2002 2001
Cartbes de crédito (liquido de comissdo) 82.745 44.900
Correntistas - cargas e passagens 4.914 1.668
Agéncias de turismo 15.891 4.099
Outras 3.000 1.072
Total circulante e longo prazo 106.550 51.739
5. Estoques
2002 2001
Material de consumo 3.343 -
Material em poder de terceiros 1.105 -
Importagdes em andamento 2.959 322
Adiantamento a fornecedor 2171 -
9.578 322
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTASEXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
PRO FORMA — Continuacéo
31 de dezembro de 2002 e 2001
(Em milhares de reais)

6. Despesas Antecipadas

2002 2001
Arrendamentos de aeronaves pagos antecipadamente 9.600 -
Arrendamento de motores pagos anteci padamente 470 -
Prémios de seguros 678 1.702
Outros 11 7
10.759 1.709

7. Caucbes

2002 2001
Depdsitos em garantia 22.093 10.016
Depdsitos para pagamento de revisdes 22.444 17.114
44537 27.130

Os depésitos para pagamento de revisdes referem-se a val ores pagos anteci padamente em 2001 e relativos
as revisdes preventivas a ocorrer, estando depositados em contas especificas em nome das empresas
responsaveis pel os servigos.

8. Tributosa Recuperar

2002 2001
Antecipac&o de imposto de renda e contribuigdo social 3.363 -
ICMS arecuperar 28.800 3.409
PIS—Lel 10637/02 64 -
Outros 48 42
Total 32.275 3.451
Total circulante (3.475) (3451
Total realizavel alongo prazo 28.800 -

ICMS arecuperar refere-se a crédito sobre as entradas de mercadorias, principa mente sobre combustiveis.
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTASEXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
PRO FORMA — Continuacéo
31 de dezembro de 2002 e 2001
(Em milhares de reais)

9. Imobilizado

Taxade
depreciacdo 2002 2001
Pecas de conjuntos de reposi¢cdo 20% 44.549 30.277
Equipamentos de aeronaves 20% 53 53
Equipamentos de seguranca 20% 5 3
Ferramentas 10% 317 181
Veiculos 20% 302 111
M &quinas e equipamentos 10% 561 225
Moveis e utensilios 10% 1.073 381
Computadores e periféricos 20% 1.810 763
Equipamentos de comuni cagdo 10% 249 110
Instal agBes 10% 187 72
Softwares 20% 2.558 1.283
Marcas e patentes - 13 9
Obras em andamento - 339 -
52.016 33.468
Depreciagdo acumulada (8.954) (1.963)
43.062 31.505
10. Diferido
2002 2001
Resultado pré-operacional diferido 3.413 3.413
Amortizagoes (1.337) (683)
2.076 2.730
11. Empréstimos e Financiamentos
Contrato Taxas Garantias 2002 2001

Contas garantidas 107% do CDI  Recebiveis de cartdo
de crédito e aval 12.238 28.999
Empréstimos CDIl +3%aa Ava 10.562 8.047
22.800 37.046
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GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTASEXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
PRO FORMA — Continuacéo
31 de dezembro de 2002 e 2001
(Em milhares de reais)

12. Arrendamentos M er cantis a Pagar

2002 2001
Parcelas de arrendamento mercantil a pagar 16.065 -
Parcel as de arrendamento mercantil renegociadas 25.177 5.038
Totd 41.242 5.038
Total circulante (31.446) (59)
Total exigivel alongo prazo 9.796 4.979

13. Transagdes com Partes Relacionadas

A GOL mantém acordos operacionais com empresas ligadas. As transacOes sdo efetuadas em condi¢des,
precos e prazos normais de mercado.

Natureza das 2002
transagOes
Receitas
Saldos (Despesas)

Debéntures (a)

Aurea Administragio e Participagdes S.A. Empréstimos 19.280 (1.901)
M dtuo

Breda Transportes e Turismo Ltda. Empréstimos 428 -
Fornecedores

Servigos Gréficos Ltda. Servico Prestado - (149)

(@) Refere-se a debéntures de emissdo privada ndo conversiveis em acBes da Aurea Administracio e
ParticipacBes S.A., cedidas pela emitente e entregues & Empresa Brasileira de Infra-estrutura
Aeroportuaria — INFRAERO em pagamento de taxas de pouso e permanéncia de aeronaves, no
periodo de junho a outubro de 2002.

O prazo de vencimento em cada série é de 15 meses, contados da data de emissdo da respectiva série,
com caréncia de 3 meses.

As debéntures sdo garantidas por penhor de direitos de crédito da GOL e sdo remuneradas com taxa
equivalente a 100% da taxa média dos depdsitos interfinanceiros de um dia (taxa DI “over extragrupo”),
capitalizadas a taxa de juros de 1% ao ano.
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14. Patrimbnio Liquido

a) GOL Linhas Aéreas Inteligentes S A.

b)

- A GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A. foi condtituida conforme Assembléia Geral de
congtituicdo realizada em 12 de fevereiro de 2004.

- O Capital social da Companhia totalmente subscrito é de R$100,00 (cem reais), dividido em
100 (cem agdes), sendo 80 (oitenta) agdes ordinarias nominativas, sem valor nomina e 20 (vinte)
acOes preferenciais, nominativas, sem valor nominal. O capital foi integralizado em dinheiro.

- Em Assembléia Geral Extraordinariarealizada em 29 de marco de 2004, os acionistas decidiram
aumentar o capital socia mediante conferéncia a Companhia, da totalidade de acBes da
Gol Transportes Aéreos S.A. por eles detidas, no montante de 60.283.301 acfes, sendo divididas
em 21.194.552 acBes preferenciais e 39.088.749 ordinarias.

Capital Social — GOL Transportes Aéreos S.A.

- Em 31 de dezembro de 2002, o capital social da GOL esta representado por 41.500.000 agles
ordinérias, sem valor nominal.

- Em 31 de dezembro de 2001, o capital socia estava representado por 25.000.000 de quotas,
no valor nominal de R$1,00 cada.

- Conforme a 20" Alteragdo Contratual de 11 de marco de 2002, o capital social foi aumentado
em R$5.000 mediante a emissao de 5.000.000 de quotas no valor nominal de R$1,00 cada.

- Conforme a 21% Alteragdo Contratual de 29 de abril de 2002, o capital social foi aumentado
em R$3.412 mediante a emissdo de 3.412.000 de quotas no valor nominal de R$1,00 cada.

- Em 2 de maio de 2002 foi realizada a Assembléia Geral de Transformacdo do tipo juridico
de sociedade por quotas de responsabilidade limitada em sociedade por acfes, passando o capital
social de R$33.412 a ser representado por 33.412.000 agdes ordindrias, sem valor nominal.

- Na Assembléia Geral Extraordinaria, realizada em 8 de agosto de 2002, o capital socia foi
aumentado em R$8.088, mediante a emissdo de 8.088.000 acdes ordindrias, sem valor nominal.

Dividendos

Aos acionistas é garantido dividendo obrigatorio minimo de 25% do lucro do exercicio cal culado nos
termos da Lel das Sociedades por AgBes (Lei 6.404/76).

DFC-95



15.

16.

17.

GOL LINHASAEREASINTELIGENTESSA.

NOTASEXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS
PRO FORMA — Continuacéo
31 de dezembro de 2002 e 2001
(Em milhares de reais)

L easing Operacional

A GOL tem obrigagdes decorrentes da contratacdo de operacBes de arrendamento mercantil,
sob amodalidade de “leasing operaciona”, relativa a 15 aeronaves Boeing 737-700 e 4 aeronaves
Boeing 737-800. Os valores correspondentes aos compromissos dos equipamentos arrendados ndo estéo
refletidos no balango patrimonial, em razdo de as operagdes contratadas ndo preverem a sua opcgéo de
compra. Os contratos tém prazo de até 84 meses e sdo atualizados com base na variacdo da cotacdo do
délar norte-americano. No exercicio de 2002, o custo dos contratos de arrendamento, reconhecido no
resultado na rubrica “ Custos dos servigos prestados”, totalizou R$199.482 (R$57.637 em 2001).

Os desembolsos futuros decorrentes dos contratos de leasing operaciona totalizam, por ano
de vencimento:

USS$ mil
2002 2001
2002 - 33.205
2003 65.671 33.152
2004 66.299 33.152
2005 67.083 33.152
2006 67.027 33.152
Posteriores a 2006 127.231 66.093

Despesas Comerciais

Compostas substancialmente por despesas com propaganda e publicidade - R$16.684 (R$12.463 em
2001) e comissdes sobre vendas - R$41.942 (R$10.507 em 2001).

Despesas Administrativas

Compostas substancialmente por despesas com pessoal - R$5.843 (R$3.312 em 2001), material de

expediente - R$3.429 (R$1.489 em 2001), servicos de terceiros R$8.413 (R$9.367 em 2001), aluguéis -
R$3.063 (R$1.930 em 2001) e perdas com cartéo de crédito - R$7.156 (nihil em 2001).
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Cobertura de Segur os (n&o auditada)
A Administragdo mantém cobertura de seguros por montantes que considera necessario para fazer face
a0s eventuais sinistros, em vista da natureza de seus bens e dos riscos inerentes a sua atividade. Em 31 de
dezembro de 2002, a cobertura de seguros, por natureza, considerando-se a frota de aeronaves da GOL
e em relagdo aos val ores maximos indenizavels, monta a
Cobertura
M odalidade Aer ondutico US$ mil
Garantia— Casco 724.904
Responsabilidade civil por ocorréncia/aeronave 600.000
Garantia— Casco/Guerra 724.904
Estoques 2.076
Por meio da Lei 10.605, de 18 de dezembro de 2002, o governo brasileiro assumiu compromisso
de complementar eventuais despesas de responsabilidades civis perante terceiros, provocadas por atos de
guerra ou atentados terroristas, ocorridos no Brasil ou no exterior, pelos quais a GOL possa a vir a ser
exigida, para 0s montantes que excederem o limite da apdlice de seguros vigente em 10 de setembro
de 2001, limitadas a0 equivalente em reais a um bilh&o de ddlares norte americanos.
Instrumentos Financeir os

Em 31 de dezembro de 2002 e 2001, os principais ativos e passivos monetarios estdo representados por
operacdes de arrendamento mercantil de aeronaves.

As receitas da GOL sdo substancialmente geradas em reais, ao passo que a GOL tem obrigaces,
principalmente obrigages relacionadas ao pagamento de arrendamento de aeronaves, denominadas em
ddlar norte-americano. A exposi¢do cambial da GOL em 31 de dezembro de 2002 e 2001 é demonstrada

aseguir:

2002 2001
Cauges 44,537 27.130
Despesas antecipadas de arrendamentos 10.070 -
Fornecedores estrangeiros (9.606) (7.044)
Arrendamentos mercantis a pagar (41.243) (5.038)
Prémios de seguro a pagar (1) (2.257)
Ativo exposto 3.757 12.791

Os instrumentos financeiros que sujeitam a GOL a risco de crédito sdo representados, principamente,
pelas disponibilidades e contas a receber. A GOL mantém suas disponibilidades depositadas junto a
instituicdes financeiras solidas. A concentrag@o do risco de crédito nas contas a receber esta associada
aos valores a receber das principai s administradoras internacionais de cartdo de crédito. As despesas com
devedores duvidosos e créditos baixados totalizaram em 2002 R$1.305 e R$6.062, respectivamente.

A exposicdo cambial relativa aos valores a pagar, decorrentes de operacdes de arrendamento mercantil
€ gerenciada conjuntamente com as estratégias das operagcdes comerciais.
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Plano de Pensdo
A Companhia ndo é instituidora ou patrocinadora de qualquer tipo de plano de pensao.
Contingéncias

A GOL tem agles judiciais em andamento referentes ao ndo-recolhimento de ICM S sobre importac&o de
aeronaves por meio de contratos de “leasing operaciona”. A Administracdo, baseada em opinido dos
advogados de que a perda ndo € provéavel e em decisBes judiciais, ndo vem reconhecendo provisdo para
eventuais exigibilidades.

Eventos Subseguentes

a) Conforme Assembléia Gera Extraordinaria realizada em 20 de fevereiro de 2003, o capital social
da GOL foi aumentado em R$1.012, mediante a emissdo de 2.699.252 acles preferenciais classe A,
com direito a voto, sem valor nominal, conversiveis em acgles ordindrias e 8.408.209 agbes
preferenciais classe B, sem direito a voto, sem valor nominal.

b) Conforme Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 21 de fevereiro de 2003, o capital social
da GOL foi aumentado em R$93.203, mediante a emissdo de 7.675.748 acdes preferencials classe
A, com direito a voto, sem valor nominal, conversiveis em agdes ordindrias. O capital social de
R$135.715 é dividido em 60.283.209 a¢des, sendo 41.500.000 agdes ordinérias, 10.375.000 agles
preferenciais classe A, com direito a voto, conversiveis em agles ordinérias, e 8.408.209 aches
preferenciais classe B sem direito a voto, todas sem valor nominal.

c) No periodo de janeiro a marco de 2003, a GOL recebeu 3 novas aeronaves Boeing 737-700,
gue foram incorporadas a frota.
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23. Demonstracdes do Fluxo de Caixa
Com o intuito de fornecer a0 mercado informacgOes adicionais para melhor compreensdo das

demonstragBes financeiras, a Companhia apresenta a seguir as demonstragtes dos fluxos de caixa dos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2002 e 2001.

Companhia Consolidado
2002 2001 2002 2001

Lucro liquido do exercicio - - 3.980 (5.436)
Ajustes para reconciliar o lucro liquido ao caixa gerado

pelas atividades operacionais:

Depreciacdo - - 7.885 1.700

Amortizacdo - - 683 683

Provisdo para devedores duvidosos - - 1.305 -
Variagdes nos ativos e passivos operacionais.

Contas a receber - - (54.866) (51.685)

Estoques - - (6.672)  (10.173)

Despesas anteci padas, tributos a recuperar e outros

créditos e valores - - (38.351) (6.671)

Fornecedores - - 17.257 31.128

Depésitos para manutencdo - - (5.328) (17.115)

Arrendamentos mercantis a pagar - - 31.446 -

Transportes a executar - - 44.227 26.337

ObrigagOes trabal histas - - 6.496 4.312

Outras obrigagdes - - 8.961 7.707
Caixaliquido gerado nas atividades operacionais - - 17.023  (19.213)
Atividades de investimentos:

Depdsitos em garantia de contratos de arrendamento - - (12.079) (3.973)

Aquisi¢do de imobilizado - - (22.400) (25.693)
Caixaliquido aplicado nas atividades de investimentos - - (34.479) (29.666)
Atividades de financiamentos:

Empréstimos - - (14.245) 37.045

Aumento de capital - 0,1 16.500 16.194

ObrigagBes com coligadas - - 19.497 -
Caixaliquido gerado nas atividades de financiamento - 0,1 21.752 53.239
Acréscimo liquido de caixa - 0,1 4.296 4.360
Disponibilidades no inicio do exercicio 0,1 - 5.156 796
Disponibilidades no final do exercicio 0,1 0,1 9.452 5.156
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