As informacoes contidas neste Prospecto Preliminar estao sob andlise da Comisséo de Valores Mobilidrios, a qual ainda ndo se manifestou a esse respeito. O presente Prospecto Preliminar
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A Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A. (@ "Companhia" ou a "Gol") e seu acionista BSSF Air Holdings LLC (o "Acionista Veendedor") estdo realizando uma oferta que compreende,
simultaneamente, a distribuicao publica priméaria de 5.520.811 (cinco milhdes, quinhentos e vinte mil, oitocentas e onze) novas agoes preferenciais e a distribuicao publica secundéria de 9.179.189
(nove milhGes, cento e setenta e nove mil, cento e oitenta e nove) agdes preferenciais, nominativas, escriturais, sem valor nominal, de emissdo da Companhia e de titularidade do Acionista
Vendedor (as "Acoes Preferenciais"), a ser realizada simultaneamente no Brasil e no exterior e coordenada por Morgan Stanley & Co. Incorporated (o " Coordenador da Oferta Global "), conforme
deliberacoes do Conselho de Administracdo em reunido realizada em 8 de abril de 2005, a ser publicada no Diério Oficial do Estado de Sao Paulo e no jornal Valor Economico, e, ainda, por
deliberagdes societarias do Acionista Vendedor.

Do total das Agdes Preferenciais objeto da Oferta Global, inicialmente [e] AcGes Preferenciais serdo colocadas no Brasil (a " Oferta Brasileira"), através de instituicdes financeiras lideradas pelo Banco
Santander Brasil S.A. (o "Coordenador Lider"), Banco Morgan Stanley Dean Witter S.A. (“Morgan Stanley"), e Banco Itall BBA S.A. (“ltali BBA", e em conjunto com Morgan Stanley e o
Coordenador Lider, os "Coordenadores da Oferta Brasileira"), em conformidade com os procedimentos estabelecidos na Instrugao da Comissao de Valores Mobiliarios (a "CVM") n.° 400, de 29
de dezembro de 2003, e [¢] AcGes Preferenciais serdo colocadas, sob a forma de American Depositary Shares (as "ADSs"), no exterior (@ "Oferta Internacional”, em conjunto com a Oferta
Brasileira, a "Oferta Global"), através de instituicdes financeiras coordenadas pelo Coordenador da Oferta Global. Cada ADS representa 2 (duas) Acdes Preferenciais. As acoes preferenciais da
Companhia sdo negociadas na Bolsa de Valores de Sao Paulo ("BOVESPA") sob o codigo "GOLL4" e na New York Stock Exchange (*NYSE"), na forma de ADSs, sob o codigo "GOL".

O preco de emissao/venda das Acdes Preferenciais sera fixado, apds a finalizacao do procedimento de coleta de intencdes de investimento (bookbuilding), a ser conduzido
no Brasil pelo Coordenador Lider e pelo Morgan Stanley, e no exterior pelo Coordenador da Oferta Global. O preco de emissao/venda das Acdes Preferenciais sera
aprovado pelo Conselho de Administracdo da Companhia e pelos érgaos societarios do Acionista Vendedor antes da concessao dos registros de distribuicao publica primaria
e secundaria pela CVM. A cotacao de fechamento da acao preferencial de emissao da Companhia na BOVESPA em 7 de abril de 2005 foi de R$32,80.

Preco Comissoes Recursos Liquidos
Por Acao Preferencial ~ R$[e] R$[e] R$[e]
Por ADS R$[e] R$[e] R$[e]

A Companhia concederé (a) ao Morgan Stanley uma opgao, a ser exercida a exclusivo critério do Morgan Stanley, para a distribuicao de um lote suplementar equivalente a até
15% (quinze por cento) das Acdes inicialmente ofertadas no ambito da Oferta Brasileira e (b) ao Coordenador Global uma opcao, a ser exercida a exclusivo critério do
Coordenador Global, para a distribuicdo de umlote suplementar equivalente a até 15% (quinze por cento), das ADSs inicialmente ofertadas no &mbito da Oferta Internacional
(os lotes suplementares, em conjunto, as "Acdes Adicionais"). Estas opcdes serdo destinadas exclusivamente a atender a um eventual excesso de demanda que vier a ser
constatado no decorrer da Oferta Global e poderdo ser exercidas no prazo de até 30 (trinta) dias contados a partir da data de publicacdo do Prospecto de Distribuicao
Publica Priméria e Secundéria de Acdes de emissao da Companhia (o "Prospecto”), nas mesmas condicoes e preco das Acoes e ADSs inicialmente ofertadas.

Registro da presente distribuicdo publica primaria e secundaria na CVM: Distribuicdo Primaria: CVM/SRE/REM/2005/[¢], em [e] e Distribuicdo Secundaria:
CVM/SRE/SEC/2005/[e], em [¢]. "O registro da presente distribuicao ndo implica, por parte da CVM, garantia da veracidade das informacées prestadas ou em
julgamento sobre a qualidade da Companhia emissora, bem como sobre as a¢es a serem distribuidas."

"Os administradores da Companhia, o Acionista Vendedor e os Coordenadores da Oferta Brasileira declaram que, até onde tém conhecimento, as informacoes contidas
neste documento correspondem a realidade e ndo omitem nada capaz de afetar a importancia de tais informacoes”

Este Prospecto n&o deve, em nenhuma circunstandia, ser considerado uma recomendacao de compra das Acdes Preferenciais. Ao decidir por adquirir as Acdes Preferenciais, potendiais investidores
deverao realizar sua propria andlise e avaliagao da condicdo financeira da Companhia, de suas atividades e dos riscos decorrentes do investimento nas Acoes Preferenciais. Ver Secao “Fatores de
Risco”, a partir da pagina 40 para discussao de certos fatores de risco que devem ser considerados com relacao a aquisi¢do das A¢oes Preferenciais.

"A presente oferta publica foi elaborada de acordo com as disposicdes do Codigo de Auto-Regulacdo da ANBID para as Ofertas
= Publicas de Titulos e Valores Mobiliarios registrado no 5° Oficio de Titulos e Documentos do Estado do Rio de Janeiro sob o n.°

AN BID 497585, atendendo aos padroes minimos de informacdo contidos no mesmo, nao cabendo a ANBID qualquer responsabilidade
— pelas referidas informacoes, pela qualidade da Companhia, das instituicoes participantes e dos titulos e valores mobiliarios objeto
= da Oferta.”

Coordenador da Oferta Global

MORGAN STANLEY & CO. INCORPORATED

Coordenadores da Oferta Brasileira

N
Morgan Stanley ™.

Coordenador Lider

Coordenadores Contratados

2 BBINVESTIMENTOS @gmnm Lynch

A data deste Prospecto Preliminar é 8 de abril de 2005
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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.

Acionista Vendedor

Acoes Preferenciais ou
Acbes

ADS

Aeropar

Alavancagem Financeira

Aurea

ANBID

BACEN

BOVESPA

CBLC

CERNAI

CMN

Companhia ou Gol
Comporte

CONAC

COTAC
Constituicao Federal

Coordenadores da Oferta
Brasileira

Coordenador da Oferta
Global

Coordenadores da Oferta
Internacional

Coordenador Lider
CVM
DAC

dolar ou délar norte-americano

EBITDA

BSSF Air Holdings LLC.

Acbes preferenciais, nominativas, escriturais, sem valor nominal, a serem
emitidas pela Companhia, em conjunto com as acdes preferenciais de
titularidade do Acionista Vendedor, objeto da Oferta Global.

American Depositary Shares, cada uma representando 2 (duas) acoes
preferenciais de emissdo da Companhia-, negociadas nos Estados
Unidos da América na NYSE

Aeropar Participacoes S.A.

indice financeiro calculado pela divisso do () valor total do
endividamento bruto da Companhia pela (i) soma do (a) patriménio
liguido e (b) endividamento bruto da Companhia.

Aurea Administracdo e Participacoes S.A.
Associacao Nacional dos Bancos de Investimento.
Banco Central do Brasil.

Bolsa de Valores de S&o Paulo.

Companhia Brasileira de Liquidacdo e Custédia.
Comissao de Estudos Relativos a Navegacdo Internacional.
Conselho Monetario Nacional.

Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A.

Comporte Participacoes S.A.

Conselho Nacional de Aviacao Civil.

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

Banco Morgan Stanley Dean Witter S.A., Banco Santander Brasil S.A. e
Banco Itat BBA S.A.

Morgan Stanley & Co. Incorporated.

Morgan Stanley & Co. Incorporated, Merrill Lynch, Pierce, Fenner & Smith
Incorporated, Raymond James & Associates, Inc., Santander Investment
Limited,

Banco Santander Brasil S.A.

Comissao de Valores Mobiliarios.
Departamento de Aviacdo Civil.

Délar dos Estados Unidos da América.

Representa o lucro antes da deducdo de despesas financeiras liquidas,
Imposto de Renda e Contribuicdo Social (créditos), e depreciacdo e
amortizacao.




Estatuto Social
Gol Transportes Aéreos

Grupo Aurea
IBGE

IFRS

IGP-M

INFRAERO
INPI
IPCA

Lei das Sociedades por

Acbes
Libor

Oferta Global

PIB

Prospecto

Prospecto Definitivo
TAM

US GAAP

Varig
VASP

Estatuto Social da Companhia.
Gol Transportes Aéreos S.A., nossa subsididria operacional.

Conjunto de sociedades controladas por Aurea e demais sociedades
coligadas a Aurea.

Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

International Financial Reporting Standard, padrdo internacional de
apresentacdo de demonstracoes 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 Aeroportuaria.
Instituto Nacional da Propriedade Industrial.

indice de Preco ao Consumidor Ajustado, divulgado pela FIPE -
Fundacao Instituto de Pesquisas Econdmicas.

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

Taxa de juros oferecida no mercado interbancéario de Londres, sendo a
taxa aplicavel para o mercado interbancério internacional de curto
prazo.

A distribuicdo publica primaria e secundaria das Acdes Preferenciais,
realizada no Brasil e no exterior, neste Ultimo caso na forma de
American Depositary Shares.

Produto Interno Bruto brasileiro.

Este Prospecto Preliminar de Distribuicdo Publica Primaria e Secundaria
das Acoes Preferenciais.

O Prospecto de Distribuicdo Publica Primaria e Secundaria de Aches
Preferenciais, a ser divulgado na data de inicio da distribuicdo publica
das Acoes Preferenciais.

TAM Linhas Aéreas S.A.

Principios de contabilidade geralmente aceitos nos Estados Unidos da
América.

Varig S.A. — Viagao Aérea Rio Grandense.
VASP - Viacdo 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-quilometro 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 v6o

Etapa média ou distancia média de
vdo (average stage length)

GDS

HOTRAN

Passageiro-quilometro
transportado (revenue passenger
kilometers ou RPK)

Passageiros pagantes (revenue
passengers)

Receita de passageiros por assento-
quildmetro oferecido (passenger
revenue per available seat
kilometer)

Receita operacional por assento-
quildmetro oferecido (operating
revenue per available seat
kilometer ou RASK)

Slot

Taxa de ocupacao (load factor)

Pagamentos feitos em cumprimento as obrigacdes constantes em
nossos contratos de arrendamento mercantil operacional,
relativos a despesas de manutencdo, contabilizados com base no
numero de horas voadas.

Soma dos produtos obtidos ao multiplicar-se o ndmero de
assentos disponiveis em cada etapa de vbo pela distancia da
etapa.

Capacidade de uma aeronave, medida em termos de assentos-
quilémetro oferecidos.

Custo operacional dividido pelo total de assentos-quildometro
oferecidos.

EBITDA acrescido do valor de despesas com arrendamentos
mercantis de aeronaves e de arrendamentos suplementares.

Distancia compreendida entre uma decolagem e um pouso de
uma aeronave.

Numero médio de quilébmetros 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 horario.

Soma dos produtos obtidos ao multiplicar-se o ndmero de
passageiros pagantes em uma etapa de véo pela distancia da
etapa.

Numero total de passageiros que adquiriram passagens e
efetivamente voaram em todos os v6os da Companhia em um
determinado periodo.

Receita de passageiros dividida pelo total de assentos-quildmetro
oferecidos.

Receita operacional dividida pelo total de assentos-quildmetro
oferecidos.

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 nuUmero de passageiros-quilémetro
transportados pelo numero de assentos-quilémetro oferecidos).




Taxa de ocupagao break-even Taxa de ocupacdo necessdria para que as receitas operacionais

(break-even load factor) auferidas correspondam as despesas operacionais incorridas.

Taxa de utilizacdo de aeronave Numero médio de horas por dia em que a aeronave esteve em
operacgao.

Yield Valor médio pago por um passageiro para voar um quilémetro.

Fazemos afirmacoes neste Prospecto sobre nossa posicdo competitiva e participacdo de mercado na aviacao
civil no Brasil e na América do Sul, além da dimensdo destes mercados, fornecidos por terceiros, 6rgaos
reguladores ou por publicacdes do setor. Fizemos estas afirmacbes com base nas estatisticas e outras
informacdes obtidas junto a diversas fontes que acreditamos serem confidveis. Embora ndo tenhamos razao
para acreditar que quaisquer destas informacdes ou destes relatérios sejam incorretos em qualquer aspecto
relevante, ndo verificamos de forma independente os dados relativos a posicdo competitiva, a participacao
de mercado e a dimensdo dos mercados, fornecidos por terceiros, orgaos reguladores ou por publicacoes
gerais do setor. Todos os dados do setor e do mercado contidos neste Prospecto sdéo baseados nos ultimos
dados disponiveis publicamente nesta data.

Determinados dados incluidos neste prospecto foram arredondados. Desta forma, dados descritos
como totais em determinadas tabelas podem nao ser correspondentes a soma aritmética dos dados
gue os precedem.




TERMOS E CONDIQ()ES DA OFERTA
COMPOSICAO ATUAL DO CAPITAL SOCIAL
A composicao atual de nosso capital social é a seguinte:

Subscrito/Integralizado

Espécie e classe das acbes Quantidade Valor (milhares de R$) ©
Ordinérias 109.448.497 418.920
Preferenciais 78.094.746 298.912
Total” 187.543.243 717.832

" Todas as acdes emitidas foram integralizadas.
? Nossas acoes ordinarias e preferenciais ndo tém valor nominal. Assim sendo, o valor atribuido &s nossas acées acima
corresponde a parcela referente a participacédo de cada espécie de acao em nosso capital social.

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

Subscrito/Integralizado

Espécie e classe das acdes Quantidade © Valor (milhares de R$) ®
Ordinarias 109.448.497 509.597
Preferenciais 83.615.557 389.318
Total 193.064.054 898.915

“ Considerando a colocacao total da quantidade de Acdes Preferenciais, sem levar em conta o exercicio das opcoes de Acdes
Adicionais.

? Calculado com base em um preco de emissdo/venda por Acdo Preferencial estimado em R$32,80 (trinta e dois reais e
oitenta centavos), baseado na cotacao de fechamento da agéo preferencial de emissao da Companhia na BOVESPA em 7
de abril de 2005.

O quadro abaixo indica a quantidade de acbes ordindrias e acdes 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 apos a conclusao da Oferta Global:

Acoes Preferenciais Acoes Preferenciais
Acoes Ordinarias antes da Oferta Global ap6s a Oferta Global”

Acionistas Acoes % Acoes % Acoes %

Aeropar Participacdes S.A. ? 109.448.477 100,00 31.493.863 40,33 31.493.863 37,67
BSSF Air Holdings LLC*® 6 - 10.199.100 13,06 1.019.911 1,22
Comporte Participacdes S.A. - 3.351.775 4,29 3.351.775 4,01
Conselheiros e diretores ® 14 * 8 * 8 *
Mercado (free float) - - 33.050.000 42,32 47.750.000 57,11
Tesouraria - - - - - -
Total 109.448.497 100,00 78.094.746 100,00 83.615.557 100,00

* Acionista vendedor

** Representa participagdo inferior a 0,01%.

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

@ Aeropar é sociedade controlada pelas empresas Aller Participacdes S.A., sociedade por acoes, com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Rua Funchal, n° 551, 10° andar, parte, CEP 04551-060, inscrita no C.N.P.J. sob o n° 07.058.533/0001-73, Vaud Participagdes S.A.,
sociedade por agdes, com sede na Cidade de Séo Paulo, Estado de S&o Paulo, na Rua Funchal, n° 551, 10° andar, parte, CEP 04551-060, inscrita
no C.N.P.J. sob o n° 07.058.553/0001-44, Thurgau Participacdes S.A., sociedade por acdes, com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Rua Funchal, n° 551, 10° andar, parte, CEP 04551-060, inscrita no C.N.P.J. sob o n° 07.061.067/0001-85 e Limmat Participacoes S.A.,
sociedade por acdes, com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Funchal, n°® 551, 10° andar, parte, CEP 04551-060, inscrita
no C.N.P.J. sob o n° 07.058.544/0001-53, as quais sdo, por sua vez, controladas, respectivamente, pelos Srs. Constantino de Oliveira Junior,
Henrique Constantino, Joaguim Constantino Neto e Ricardo Constantino.

@ 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 sdo fundos geridos por AIG BSSF, L.P.
(“AIGBSSFGP"”), uma subsididria indireta de American International Group, Inc. (“AIG"). Também s&o detentores de acdes de emissao de BSSF Air
Holdings LLC (i) BSSF Air Holdings Ltd; (i) BSSF; (iii) BSSF Parallel; (iv) AIGBSSFGP; (v) o administrador de BSSF e o gestor de BSSF Parallel, AlG
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 pela sociedade Wisla Participacoes S.A., sociedade por acdes, com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sao Paulo, na
Rua Funchal, n® 551, 10° andar, parte, CEP 04551-060, inscrita no C.N.P.J. sob o n°® 07.061.031/0001-00, a qual, por sua vez, é controlada por
Constantino de Oliveira Junior, Henrigue Constantino, Joaquim Constantino Neto e Ricardo Constantino. A sede social da Comporte esta
localizada na Av. Dom Jaime Barros Camara, 300, sala 08, Sao Bernardo do Campo, SP, CEP 09895-400.

® Acoes transferidas aos membros do Conselho de Administracio para fins de elegibilidade.



CARACTERISTICAS E PRAZOS
Descricao da Oferta Global

A Oferta Global compreende, simultaneamente, a distribuicdo publica priméria de até 5.520.811 Acbes
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 Acoes, e do
paragrafo 2.° do artigo 6.° de nosso Estatuto Social, e a distribuicdo publica secundaria de até
9.179.189 Acdes Preferenciais de titularidade do Acionista Vendedor, e serd realizada simultaneamente
no Brasil e no exterior e coordenada pelo Coordenador da Oferta Global.

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

Podera haver realocacdo de Acdes 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 Instrumento Particular de Contrato de Distribuicdo de Acdes Preferenciais da
Companhia, a ser celebrado entre nés, a Gol Transportes Aéreos, o Acionista Vendedor, a CBLC e os
Coordenadores da Oferta Brasileira (0 “Contrato de Distribuicdo”), no contrato de distribuicdo da
Oferta Internacional, a ser celebrado entre nés, a Gol Transportes Aéreos, o Acionista Vendedor e o
Coordenador da Oferta Global, em nome dos Coordenadores da Oferta Internacional (“Underwriting
Agreement"”), e no contrato de intersindicalizacdo, a ser celebrado entre os Coordenadores da Oferta
Internacional e os Coordenadores da Oferta Brasileira (“Intersyndicate Agreement”).

A Companhia concedera: (a) ao Morgan Stanley uma opcao, a ser exercida a exclusivo critério do Morgan
Stanley, para a distribuicdo de um lote suplementar equivalente a até 15% (quinze por cento) das Acdes
inicialmente ofertadas no ambito da Oferta Brasileira; e (b) ao Coordenador Global uma opcao, a ser
exercida a exclusivo critério do Coordenador Global, para a distribuicdo de um lote suplementar equivalente
a até 15% (quinze por cento), das ADSs inicialmente ofertadas no ambito da Oferta Internacional (os lotes
suplementares, em conjunto, as “Acdes Adicionais”). Estas opcdes serdo destinadas exclusivamente a
atender a um eventual excesso de demanda que vier a ser constatado no decorrer da Oferta Global e
poderdo ser exercidas no prazo de até 30 (trinta) dias contados a partir da data de publicacdo do Prospecto
de Distribuicdo Publica Primaria e Secundaria de Acdes de emissdo da Companhia (o "Prospecto
Definitivo"), nas mesmas condicdes e preco das Acdes e ADSs inicialmente ofertadas.

Sem prejuizo do exercicio das opcdes mencionadas acima, a quantidade de Acdes Preferenciais
inicialmente ofertada, excluidas as Acdes Adicionais, podera, a critério da Companhia, no que diz
respeito a distribuicdo primaria, ser aumentada em até 20% (vinte por cento) do total das Acdes
Preferenciais, conforme dispde o artigo 14, paragrafo 2.° da Instrucdo CVM n.° 400.
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Quantidade, Valor, Classe e Espécie dos Valores Mobiliarios

Na hip6tese de ndo haver aquisicdo de Acoes Adicionais'”:

Preco de
distribuicdo por Montante Recursos liquidos
Espécie e classe Quantidade acao (R$) (RS) (R$)
Pref. Dist. Primaria 5.520.811 [o] [o] [o]
Pref. BSSF Air Holdings LLC 9.179.189 [o] [o] [o]
Total 14.700.000 [e] [e] [o]

Na hipotese de haver aquisicdo da totalidade de Acoes Adicionais”:

Preco de
distribuicdo por Montante Recursos liquidos
Espécie e classe Quantidade acao (R$) (R$) (R$)
Pref. Dist. Primaria 7.725.811 [o] [o] [o]
Pref. BSSF Air Holdings LLC 9.179.189 [o] [e] [o]
Total 16.905.000 [e] [e] [o]

“ Calculado com base em um preco de emissdo/venda por Acao Preferencial de R$[e].
Preco de Emissao/Venda

O preco de emissdo/venda de cada Acdo Preferencial (“Preco por Acao”) sera fixado apods a efetivacao
dos Pedidos de Reserva, a conclusdo do procedimento de coleta de intencbées de investimento
(bookbuilding), a ser conduzido no Brasil conjuntamente pelo Coordenador Lider e pelo Morgan
Stanley (joint bookrunners) e no exterior pelo Coordenador da Oferta Global em consonancia com o
disposto no artigo 170, § 1°, lll da Lei das Sociedades por A¢des e com o disposto no artigo 44 da
Instrucdo CVM n° 400. Os Investidores Nao Institucionais que aderirem a Oferta Brasileira ndo
participardo do Procedimento de bookbuilding nem, portanto, do processo de fixacdo do Preco por
Acéo. O Preco por Acao sera calculado inicialmente em doélares norte-americanos e convertido em reais
com base na taxa de cambio divulgada pelo BACEN através do SISBACEN, na data de celebracdo do
Contrato de Distribuicdo. O Preco por Acao serd aprovado por nosso Conselho de Administracéo e
pelos competentes 6rgaos societarios do Acionista Vendedor antes da concessdo do registro da Oferta
Brasileira pela CVM.

Recursos liquidos Recursos liquidos
Preco Comissdes para o emissor para o vendedor"
(R$) (R$) (R$) (RS)
Por Acao Preferencial [o] [o] [o] [o]
Por ADS [e] [o] [o] [o]

" Considerando a colocacdo total da quantidade de Acoes Preferenciais, sem a deducao das despesas incorridas na Oferta Global e sem levar em
conta o exercicio das opcdes de Acdes Adicionais.
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Custos de Distribuicao
Abaixo segue descricao dos custos estimados da Oferta Global:

Oferta Global:

Valor % em Rela¢ao ao Valor Total da
Comissoes e Despesas (R$) Oferta Global
Comissao de Coordenacao [o] [o]
Comissao de Colocagao [*] [o]
Comissao de Garantia de Subscricao [o] [o]

Total Comissoes” [e] 3,25
Despesa de Registro da Oferta Brasileira 165.740,00 [e]
Despesas de Registro e Listagem da Oferta
Internacional [e] [e]
Outros Despesas” [e] [*]

Total @ [e] []

“N&o inclui comissao de incentivo de até 0,75% em relacdo ao valor total da Oferta Global, prevista no Contrato de Distribuicao.
@ Custos estimados com advogados, consultores e publicidade da Oferta Global.
®Sem levar em consideracdo o exercicio das opcoes de Acoes Adicionais.

Aprovacoes Societarias

A autorizacdo para o aumento de capital da Companhia e a Oferta Global e a determinacdo da
guantidade de Acoes Preferenciais a serem emitidas foram aprovadas em reunidgo do Conselho de
Administracdo da Companhia, realizada em 8 de abril de 2005, com a exclusdao do direito de
preferéncia dos atuais acionistas da Companhia, nos termos do artigo 172 da Lei das Sociedades por
Acbes e do paragrafo 2° do artigo 6° do Estatuto Social da Companhia.

O aumento de capital e a correspondente fixacdo do preco de emissdo/venda das Acdes Preferenciais
serd aprovado pelo Conselho de Administracdo da Companhia antes da concessao do registro da
Oferta Global pela CVM.

A Oferta Global foi aprovada pelos competentes érgaos societarios do Acionista Vendedor.
Reserva de Capital

A totalidade do valor da emissao das Acbes Preferenciais objeto da distribuicdo publica primaria da Oferta
Global serd alocada integralmente a conta de capital social e ndo serdo constituidas reservas especificas.

Publico Alvo da Oferta Brasileira

As Instituicoes Participantes da Oferta Brasileira realizarao a distribuicao publica das Acdes da Oferta Brasileira,
nos termos da Instrucdo CVM 400, e conforme previsto no Contrato de Distribuicdo, por meio de duas ofertas
distintas, quais sejam, a oferta de varejo (“Oferta de Varejo”) e a oferta institucional (“Oferta Institucional ).

A Oferta de Varejo serd realizada junto a (a) investidores pessoas fisicas e juridicas residentes e
domiciliadas no Brasil que ndo sejam considerados investidores institucionais (“Investidores N&o-
Institucionais”) que realizem solicitacdo de reserva antecipada mediante o preenchimento de formulario
especifico (“Pedido de Reserva”), destinado a aquisicdo/subscricdo de Acdes da Oferta Brasileira, (b)
pessoas fisicas que realizarem Pedido de Reserva e que integrem a folha de pagamento da Gol
Transportes Aéreos, na data da apresentacdo do Pedido de Reserva bem como o clube de investimento
Banespa Clube de Investimento em Valores Mobilidrios da Gol Transportes Aéreos S.A.
("Empregados”); e (c) demais clubes de investimento registrados na BOVESPA, nos termos da
regulamentacdo em vigor, que venham a realizar o Pedido de Reserva (“Clubes de Investimento”).
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A Oferta Institucional serd realizada junto a fundos de investimentos, fundos 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 mobiliarios 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 109 da Instrucao
CVM n.° 409, 18 de agosto de 2004, 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 Instrucao
CVM n.° 325, de 27 de janeiro de 2000 (“Investidores Institucionais”).

O Coordenador Lider recomenda fortemente aos Investidores Nao-Institucionais, Empregados e Clubes de
Investimento interessados na realizacdo do Pedido de Reserva a leitura atenta e cuidadosa dos termos e
condicdes estipulados nos Pedidos de Reserva, especialmente no que diz respeito a confirmacdo e
desisténcia do Pedido de Reserva, aos procedimentos relativos ao pagamento do Preco por Acdo e a
liquidacao da Oferta Brasileira, bem como as informacdes contidas neste Prospecto Preliminar.

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 Prevista
Eventos
1 . Publicacdo do Aviso ao Mercado . 11 de abril de 2005
. Disponibilizacdo do Prospecto Preliminar . 11 de abril de 2005
. Inicio do Roadshow . 11 de abril de 2005
2 . Inicio do Periodo de Reserva . 18 de abril de 2005
. Inicio de Procedimento de Bookbuilding . 18 de abril de 2005
3 . Encerramento do Perfodo de Reserva . 26 de abril de 2005
4 . Encerramento do Roadshow . 27 de abril de 2005
. Encerramento do Procedimento de Bookbuilding . 27 de abril de 2005
. Fixacdo do Preco da Oferta por Acao . 27 de abril de 2005
. Assinatura do Contrato de Distribuicao e do
Underwriting Agreement . 27 de abril de 2005
. Registro da Oferta . 27 de abril de 2005
5 . Publicacdo do Anuncio de Inicio . 28 de abril de 2005
. Inicio do Prazo para o Exercicio das opcoes de Acdes . 28 de abril de 2005
Adicionais
6 . Data de Liquidacdo da Oferta . 3 de maio de 2005
7 . Fim do Prazo para o Exercicio das opcdes de Agdes . 28 de maio de 2005
Adicionais
8 . Publicacdo do Anuncio de Encerramento . 30 de maio de 2005

(1) . . ~ T ~ . - .
Todas as datas previstas acima sdo meramente indicativas e estao sujeitas a alteraces e adiamentos.
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PROCEDIMENTOS DA OFERTA BRASILEIRA

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

Conforme o Aviso ao Mercado publicado na data deste Prospecto, serd concedido aos Investidores
Nao-Institucionais e aos Clubes de Investimento o prazo de 6 (seis) dias Uteis, a ser iniciado em 18 de
abril de 2005 e encerrado em 26 de abril de 2005, inclusive, o qual podera ser estendido pelos
Coordenadores da Oferta Brasileira ("Periodo de Reserva"), para a realizacdo de Pedido de Reserva nas
condicbes descritas abaixo.

Os Investidores Ndo-Institucionais, os Empregados e os Clubes de Investimento deverdo realizar os seus
Pedidos de Reserva junto ao Coordenador Lider, ao BB Banco de Investimento S.A., ao Banco Safra de
Investimento S.A. ou a qualquer das Corretoras Consorciadas, credenciadas junto a CBLC para
participar da Oferta Brasileira ("Instituicbes Habilitadas"). Os Investidores Nao-Institucionais, os
Empregados e os Clubes de Investimento interessados na efetivacdo de reservas no decorrer do Periodo
de Reserva deverdo ler cuidadosamente os termos e condigdes estipulados nos Pedidos de Reserva,
especialmente no que diz respeito a confirmacado e desisténcia dos Pedidos de Reserva.

Cada Investidor N&o-Institucional, Empregado e/ou Clube de Investimento podera efetuar Pedido de
Reserva junto a uma Unica Instituicdo Habilitada. As Instituicdes Habilitadas somente atenderao aos
Pedidos de Reserva feitos por investidores titulares de conta corrente bancaria ou de conta de
investimento nelas aberta ou mantida pelo respectivo investidor.

O percentual de 10% (dez por cento) do total de Acdes da Oferta Global, excluindo as Acbes
Adicionais, e a opcao de aumento do total das Acdes da Oferta Global nos termos do artigo 14,
paragrafo 2°, da Instrucdo CVM 400, serad objeto de esforcos de venda destinados prioritariamente a
investidores nao-institucionais residentes no Brasil e no exterior, na proporcao da alocacdo verificada na
Oferta Brasileira e na Oferta Internacional, respectivamente, sendo que ao menos 1% (um por cento)
da quantidade total de Acbes da Oferta Global serd alocada prioritariamente a Empregados, e ao
menos 5% (cinco por cento) do numero total de Acbes da Oferta Global sera alocado prioritariamente
a Investidores Nao-Institucionais e Clubes de Investimento no Brasil, que realizardo reservas de Acoes,
irrevogaveis e irretrataveis, exceto pelo disposto no item (i) abaixo, sem necessidade de depoésito
antecipado, observados os termos do préprio instrumento de Pedido de Reserva, mediante seu
preenchimento, nas condi¢bes descritas abaixo.

(a) os Investidores Nao-Institucionais, Empregados e Clubes de Investimento interessados deverao
solicitar reservas de Acbes da Oferta Brasileira, mediante o preenchimento de Pedido de
Reserva, junto a uma Unica Instituicdo Habilitada, e 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 N&o-Institucional, Empregado, e Clube de Investimento. Os
Investidores Nao-Institucionais, Empregados e Clubes de Investimento poderao estipular, no
Pedido de Reserva, um preco maximo por Acao como condicdo de eficicia de seu Pedido de
Reserva, conforme o previsto no paragrafo 3.° do artigo 45 da Instrucdo CVM 400. Caso o
Investidor Nao-Institucional, Empregado ou Clube de Investimento tenha optado por estipular
um preco maximo por acdo no Pedido de Reserva e o Preco por Acdo seja fixado em valor
superior ao estipulado, o respectivo Pedido de Reserva serd automaticamente cancelado pela
respectiva Instituicdo Habilitada;

(b) recomenda-se aos Investidores Nao-Institucionais, Empregados e Clubes de Investimento
verificar com a Instituicdo Habilitada de sua preferéncia, antes de realizar seu Pedido de
Reserva, se esta exigird, a seu exclusivo critério, a manutencdo de recursos em conta de
investimento aberta e/ou mantida junto a mesma, para fins de garantia do Pedido de Reserva;
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cada Instituicdo Habilitada deverd informar a quantidade de Acdes a ser adquirida e o
correspondente valor do investimento ao Investidor Nao-Institucional, Empregado e Clube de
Investimento que com ela realizar Pedido de Reserva, até as 16:00 horas do dia seguinte a
data de publicacdo do Anuncio de Inicio, conforme definido abaixo, por meio de seu endereco
eletrbnico, ou, na sua auséncia, por telefone ou correspondéncia, sendo o pagamento
limitado ao valor do Pedido de Reserva e ressalvada a possibilidade de rateio, conforme
previsto no item (f) e (h) abaixo;

cada Investidor Nao-Institucional, Empregado e Clube de Investimento devera efetuar o
pagamento do valor indicado conforme o item (c) acima a Instituicdo Habilitada junto a qual
tenha realizado seu Pedido de Reserva, em recursos imediatamente disponiveis, até as 10:30
horas da Data de Liquidacdo, conforme abaixo definido.

caso a totalidade dos Pedidos de Reserva de Acbes da Oferta Brasileira realizados por
Empregados seja igual ou inferior ao montante de 1% (um por cento) da totalidade das Acdes
da Oferta Global, excluindo as A¢bes Adicionais e a opcdo de aumento do total das Acdes da
Oferta Global nos termos do artigo 14, paragrafo 2°, da Instrucdo CVM 400, ndo havera
rateio, sendo todos os Empregados integralmente atendidos, conforme indicado no
correspondente Pedido de Reserva, e eventuais sobras no lote ofertado a estes Empregados
serao destinadas aos Investidores Institucionais, nos termos descritos abaixo;

caso o total de Acbes da Oferta Brasileira objeto dos Pedidos de Reserva realizados por
Empregados seja superior a 1% (um por cento) das Acdes da Oferta Global, excluindo as
Acbes Adicionais e a opcdo de aumento do total das Acdes da Oferta Global nos termos do
artigo 14, paragrafo 2°, da Instrucao CVM 400, sera realizado rateio entre os Empregados,
sendo que o critério de rateio para os Empregados sera a divisao proporcional das
Acoes destinadas aos Empregados entre todos os Empregados, observado o valor
individual de cada Pedido de Reserva, desconsiderando-se as fracoes de Acoes, até o
limite de 1% (um por cento) das Ac¢oes da Oferta Global, excluindo as Acbes
Adicionais e a opcao de aumento do total das Acoes da Oferta Global nos termos do
artigo 14, paragrafo 2°, da Instru¢ao CVM 400. Opcionalmente, a critério do Coordenador
Lider, a quantidade de Acbes destinada aos Empregados podera ser aumentada para que 0s
pedidos excedentes de Empregados possam ser total ou parcialmente atendidos, sendo que,
no caso de atendimento parcial, havera rateio proporcional entre todos os Empregados,
observado o valor individual de cada Pedido de Reserva e desconsiderando-se as fracdes de
Acobes;

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
5% (cinco por cento) da totalidade das Acbes da Oferta Global, excluindo as Acdes Adicionais
e a opcdo de aumento do total das A¢des da Oferta Global nos termos do artigo 14,
paragrafo 2°, da Instrucdo CVM 400, ndo haverd rateio, sendo todos os Investidores Nao-
Institucionais e Clubes de Investimento que aderirem a Oferta de Varejo integralmente
atendidos, conforme indicado no correspondente Pedido de Reserva, e eventuais sobras no
lote ofertado a estes Investidores Nao-Institucionais e Clubes de Investimento serdo destinadas
aos Investidores Institucionais, nos termos descritos abaixo;
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(h) caso o total de Acbes da Oferta Brasileira objeto dos Pedidos de Reserva realizados por
Investidores N&o-Institucionais e Clubes de Investimento seja superior a 5% das Ac¢des da
Oferta Global, excluindo as Ac¢des Adicionais e a opcdo de aumento do total das Acdes da
Oferta Global nos termos do artigo 14, paragrafo 2°, da Instrucdo CVM 400, sera realizado
rateio entre os Investidores Nao-Institucionais e Clubes de Investimento, sendo que (i) o
critério de rateio para os Investidores Nao-Institucionais e Clubes de Investimento
serd a divisdo igualitaria e sucessiva das Acbes destinadas a Investidores Nao-
Institucionais e Clubes de Investimento entre todos os Investidores Nao-Institucionais
e Clubes de Investimento, limitada ao valor individual de cada Pedido de Reserva,
desconsiderando-se as fracoes de Acoes, até o limite de R$5.000,00 (cinco mil reais),
inclusive, para Investidores Nao-Institucionais e Clubes de Investimento; e (ii) uma
vez atendido o critério descrito no sub-item (i) acima, as A¢oes da Oferta Brasileira
destinadas a Investidores Nao-Institucionais e Clubes de Investimento remanescentes
serdo rateadas proporcionalmente entre todos os Investidores Nao-Institucionais e
Clubes de Investimento, observando-se o valor individual de cada Pedido de Reserva
e desconsiderando-se as fracées de Acoes. Opcionalmente, a critério do Coordenador
Lider, a quantidade de Agbes destinada a Investidores Nao-Institucionais e Clubes de
Investimento poderd ser aumentada para que os pedidos excedentes dos Investidores Nao-
Institucionais e Clubes de Investimento possam ser total ou parcialmente atendidos, sendo
gue, no caso de atendimento parcial, havera rateio proporcional entre os Investidores Nao-
Institucionais e Clubes de Investimento, observando-se o ao valor individual de cada Pedido de
Reserva e desconsiderando-se as fracoes de Acdes;

(i) na hipotese exclusiva de ser verificada divergéncia relevante entre as informacdes constantes
do Prospecto Preliminar e do Prospecto Definitivo, que altere substancialmente o risco
assumido pelo Investidor Nao-Institucional, Empregado ou Clube de Investimento que tenha
realizado Pedido de Reserva, ou sua decisdo de investimento, podera referido Investidor Nao-
Institucional, Empregado ou Clube de Investimento desistir do Pedido de Reserva apés o inicio
do periodo de distribuicdo. Nesta hipdtese, cada Investidor Nao-Institucional, Empregado ou
Clube de Investimento deverd informar sua decisdo de desisténcia do Pedido de Reserva a
Instituicdo Habilitada junto a qual o Pedido de Reserva for realizado, em conformidade com os
termos e no prazo previsto no respectivo Pedido de Reserva; e

) na hipétese de ndo haver a conclusdo da Oferta Global, ou na hipétese de resilicdo do Contrato de
Distribuicdo, ou, ainda, em qualquer outra hipdtese de devolucdo de Pedido de Reserva em funcéo
de expressa disposicdo legal, os Pedidos de Reserva serdo automaticamente cancelados e as
Instituicdes Habilitadas comunicarao aos Investidores Nao-Institucionais, Empregados e aos Clubes de
Investimento que com elas tenham realizado o Pedido de Reserva o cancelamento da Oferta, o que
ocorrera, inclusive, através de publicacdo de aviso na imprensa.

O Coordenador Lider e o Morgan Stanley, com a expressa anuéncia da Companhia e do Acionista
Vendedor, elaborou plano de distribuicao das Acdes, nos termos do paragrafo 3° do artigo 33 da
Instrucdo CVM n° 400/03, o qual leva em conta as relacbes com clientes e outras consideracdes de
natureza comercial ou estratégica do Coordenador Lider, do Morgan Stanley, da Companhia e do
Acionista Vendedor, observado que o Coordenador Lider e o Morgan Stanley, deverdo assegurar a
adequacdo do investimento ao perfil de risco de seus clientes, bem como o tratamento justo e
equitativo aos investidores e ainda realizar os melhores esforcos de dispersdo aciondria, conforme
previsto no Regulamento de Praticas Diferenciadas de Governanga Corporativa da BOVESPA, ao qual a
Companhia aderiu para fins da negociacao de suas acoes preferenciais no Nivel 2 da BOVESPA.

As sobras de Acbes da Oferta de Varejo, incluindo Acdes Preferenciais inicialmente destinadas aos Investidores
Nao-Institucionais, empregados ou Clubes de Investimento durante o Periodo de Reserva, serdo destinadas a
distribuicao publica junto a Investidores Institucionais, ndo sendo admitidas para estes Investidores Institucionais
reservas antecipadas e inexistindo valores minimos ou maximos de investimento.
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Caso o nimero de Acbes 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, apés o atendimento dos Pedidos de Reserva, terdo prioridade no atendimento de
suas respectivas ordens os Investidores Institucionais que, a nosso critério, e a critério do Coordenador Lider e
do Morgan Stanley, melhor atendam o objetivo da Oferta Brasileira de criar uma base diversificada de
acionistas formada por Investidores Institucionais com diferentes critérios de avaliacdo sobre as perspectivas da
Companhia, nosso setor de atuagdo e a conjuntura macroeconémica brasileira e internacional.

Os Investidores Institucionais deverao 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 Oferta Global sera divulgada mediante a publicacdo do Anuncio de Inicio de Distribuicdo
Publica Primaria e Secundaria de Acdes Preferenciais de Emissao da Companhia (o0 "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/aquisicdo das Acdes da Oferta Brasileira serd realizada no prazo de até 3 (trés) dias Uteis,
contados a partir da data da publicacdo do Andncio de Inicio (a “Data de Liquidacdo”).

Em caso de excesso de demanda superior a 1/3 (um terco) das Acdes, ndo computadas as Acoes
Adicionais e a opgdo de aumento do total das Acdes da Oferta Global nos termos do artigo 14,
paragrafo 2°, da Instrucdo CVM 400, fica vedada a colocacdo pelos Coordenadores da Oferta de Acoes
junto a Investidores Institucionais, Investidores Nao-Institucionais e Empregados que sejam, ou a Clubes
de Investimento que sejam compostos de: (i) controladores ou administradores da Companhia, (ii)
controladores ou administradores das Instituices Participantes da Oferta Brasileira, e (iii) outras pessoas
vinculadas a Oferta Brasileira, bem como os cénjuges ou companheiros, ascendentes, descendentes e
colaterais até o segundo grau de cada uma das pessoas referidas nos itens (i), (ii) ou (iii).

Caso as Acdes Preferenciais objeto da Oferta Brasileira ndo tenham sido totalmente colocadas até a Data de
Liquidacao, os Coordenadores da Oferta Brasileira realizardo a subscricdo/aquisicao, ao final de tal prazo, do
eventual saldo resultante da diferenca entre o nimero de Ac¢des Preferenciais objeto da garantia firme por eles
prestada e o nuimero de Acbes efetivamente colocadas, observado o limite da garantia firme de
subscricao/aquisicao prestada individualmente por cada Coordenador da Oferta Brasileira, por até, no maximo,
0 Preco por Agdo acima mencionado. Em caso de exercicio da garantia firme e posterior revenda das Acoes
junto ao publico pelos Coordenadores da Oferta Brasileira durante o Prazo de Distribuicdo, ou até a data de
publicacdo do anuincio de encerramento, se esta ocorrer primeiro, o preco de revenda sera o preco de mercado
das Acdes, até o limite méximo do Preco por Acao.

O término da Oferta Global e seu resultado serdo anunciados mediante a publicacdo de Anuncio de
Encerramento de Distribuicdo Publica Priméaria e Secundaria de Acbes Preferenciais de Emissdo da
Companhia, em conformidade com o artigo 29 da Instrucdo CVM 400.

CONTRATO DE DISTRIBUICAO

O Contrato de Distribuicao sera celebrado entre a Companhia, a Gol Transportes Aéreos, os Coordenadores da
Oferta Brasileira, o Acionista Vendedor e 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/aquisicao, de maneira nao solidria, a quantidade de Acdes Preferenciais indicadas na tabela abaixo:

Numero de Acoes

Coordenador Lider. ........ccccoeiviiieiii e [o]
MOrgan Stanl@Y .........ccooviiriiiiiiiie e [o]
[AU BBA ..o [*]
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O Contrato de Distribuicao contempla os demais termos e condicdes da Oferta Brasileira descritos nesta secao.

Também serd celebrado entre a Companhia, a Gol Transportes Aéreos, o Coordenador da Oferta
Global, em nome dos Coordenadores da Oferta Internacional e o Acionista Vendedor, o Underwriting
Agreement, segundo o qual os Coordenadores da Oferta Internacional prestardo garantia firme, ndo
solidaria, de subscricdo/aquisicdo de [e] Acdes Preferenciais, sob a forma de [e¢] ADSs. Segue abaixo a
guantidade inicial de Acdes Preferenciais, sob a forma de ADSs, que cada um dos Coordenadores da
Oferta Internacional se comprometera a distribuir:

Numero de Ac¢oes

Coordenador Global.............ccooeiiiiiiiii e [o]
Merrill Lynch, Pierce, Fenner & Smith Inc. ...........c.......... [o]
Santander Investment Limited ..........ccocoooiiiiiiiinn [o]
Raymond James & Associates, INC.........cocevvviiiiiiiiiiien, [o]

TOTAl e [o]

O Contrato de Distribuicdo e o Underwriting Agreement estabelecem que a obrigacdo dos Coordenadores da
Oferta Brasileira e dos Coordenadores da Oferta Internacional de efetuar o pagamento pelas Acdes
Preferenciais esta sujeita a determinadas condicdes, como a entrega de pareceres por seus consultores legais.
De acordo com o Contrato de Distribuicdo e o Underwriting Agreement, nos obrigamos a indenizar os
Coordenadores da Oferta Brasileira e os Coordenadores da Oferta Internacional em certas circunstancias e
contra determinadas contingéncias, inclusive contingéncias resultantes da aplicacdo da Lei das Sociedades por
Acdes, da Lei 6.385/76 e do Securities Act of 1933. As Acbes Preferenciais serdo distribuidas pelas Instituicdes
Participantes da Oferta Brasileira pelo preco de emissao/venda indicado na capa do Prospecto Definitivo.

Os Coordenadores da Oferta Brasileira e os Coordenadores da Oferta Internacional celebrardo o Intersyndicate
Agreement, dispondo sobre a coordenacado de suas atividades. De acordo com os termos do Intersyndicate
Agreement, os Coordenadores da Oferta Internacional e os Coordenadores da Oferta Brasileira poderao
comprar ou vender Acoes Preferenciais entre si ou realocar as A¢des Preferenciais entre as referidas ofertas.

O fechamento da Oferta Brasileira é condicionado ao fechamento da Oferta Internacional.
Informaco6es Detalhadas sobre a Garantia Firme

A garantia firme consiste na obrigacdo de subscricdo e/ou aquisicao das Acbes, pelos Coordenadores da Oferta
Brasileira, pelo preco por Acdo constante do Prospecto Definitivo, até os percentuais relativos a cada
Coordenador da Oferta Brasileira, indicados neste Prospecto. Tal garantia ¢ vinculante a partir do momento em
gue for concluido o procedimento de coleta de intencdes de investimento (bookbuilding) e assinado o
Contrato de Colocacao. Caso a totalidade das Acoes da Oferta Brasileira ndo tenham sido totalmente vendidas
e/ou liquidadas no prazo de até 3 (trés) dias Uteis, contado a partir da data da publicacdo do Anuincio de Inicio,
os Coordenadores da Oferta Brasileira adquirirdo a totalidade do saldo resultante da diferenca entre o nimero
de Acoes da Oferta Brasileira objeto de garantia firme e o nimero de Acbes da Oferta Brasileira efetivamente
colocadas junto a investidores pelo preco por Acdo constante do Prospecto Definitivo, até os percentuais
relativos a cada Coordenador da Oferta Brasileira indicados no Prospecto Definitivo.

RESTRICOES A NEGOCIACAO DE ACOES PREFERENCIAIS (LOCK-UP)

A Companhia, nossos conselheiros e diretores, a Aeropar, a Comporte e o Acionista Vendedor concordamos
gue, 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, sujeito a
determinadas excecbes, ndo iremos emitir ou transferir, no prazo de até 90 dias apds a data do Prospecto
Definitivo, qualquer acao preferencial ou qualquer opcao de compra de acbes preferenciais, ou quaisquer
valores mobilidrios conversiveis em acbes preferenciais, ou que representem um direito de receber aces
preferenciais.
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ESTABILIZACAO DO PRECO DE ACOES PREFERENCIAIS

De modo a facilitar a oferta das Acoes Preferenciais, o Coordenador da Oferta Global podera realizar
operagdes fora do Brasil para estabilizar ou manter o preco das ADSs, objeto da Oferta Internacional,
nos termos do Intersyndicate Agreement. As atividades de estabilizacdo de preco dos ADSs serdo
exercidas ao exclusivo critério do Coordenador da Oferta Global.

Adicionalmente, o Morgan Stanley, por intermédio da Morgan Stanley Dean Witter Corretora de Titulos e
Valores Mobilidrios S.A., poderd, a seu exclusivo critério, conduzir atividades de estabilizacdo do preco das
Acbes Preferenciais, no prazo de até 30 (trinta) dias contados da data de publicacdo do Anuncio de Inicio. As
atividades de estabilizacdo serdo regidas pelo Instrumento Particular de Contrato de Prestacdo de Servicos de
Estabilizacdo de Preco das A¢des Preferenciais de Emissdo da Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A., o qual sera
aprovado pela BOVESPA e pela CVM antes da publicacdo do Anuncio de Inicio.

DIREITOS, VANTAGENS E RESTRICOES DE ACOES PREFERENCIAIS
As Acoes Preferenciais objeto da Oferta Global conferem:

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

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

(a) direito ao recebimento de dividendos em igualdade de condi¢des com as agdes ordinarias.

As Acoes Preferenciais fardo jus ao recebimento integral de dividendos e a todos os demais beneficios que
forem declarados e/ou conferidos aos demais detentores de nossas acoes preferenciais a partir da data de sua
subscricao/aquisicdo, nos termos do previsto na Lei das Sociedades por Acdes, conforme modificada, no
Regulamento de Praticas Diferenciadas de Governanca Corporativa, referente a listagem de nossas acoes
preferenciais no Nivel 2 do segmento especial de listagem de Préticas Diferenciadas de Governanca Corporativa
da BOVESPA, e em nosso Estatuto Social. Nossas acdes preferenciais existentes e a serem emitidas nao
conferem direito a voto, exceto com relacdo a determinadas matérias. Ver "Descricdo do Capital Social".

ADMISSAO A NEGOCIACAO DE ACOES PREFERENCIAIS

Nossas acoes preferenciais sao admitidas a negociacdo na BOVESPA sob o codigo "GOLL4" e na NYSE,
na forma de ADSs, sob o cédigo "GOL".

ALTERACAO DAS CIRCUNSTANCIAS, REVOGACAO OU MODIFICACAO

Noés e o Acionista Vendedor, em conjunto, poderemos requerer que a CVM nos autorize a modificar ou
revogar a Oferta Brasileira, caso ocorram alteracdes 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 n6s assumidos. Adicionalmente, nés e o Acionista Vendedor poderemos
modificar, a qualquer tempo, a Oferta Brasileira, a fim de melhorar seus termos e condicbes para 0s
investidores, conforme disposto no paragrafo 3° do artigo 25 da Instrucdo CVM 400. Caso o requerimento de
modificacdo nas condicdes 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.
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A revogacdo da Oferta Brasileira ou qualguer 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”). Apds a publicacdo do Anuncio de Retificacdo, os Coordenadores da Oferta Brasileira
s6 aceitardo ordens no procedimento de coleta de intencdes de investimento (bookbuilding) e Pedidos
de Reserva daqueles investidores que se declararem cientes dos termos do Anuncio de Retificacdo. Os
investidores que ja tiverem aderido a Oferta Brasileira serdo considerados cientes dos termos do
Anuncio de Retificacdo quando, passados 5 (cinco) dias Uteis de sua publicacdo, nao revogarem
expressamente suas ordens no procedimento de coleta de inten¢des de investimento (bookbuilding) ou
Pedidos de Reserva. Nesta hipdtese, as Instituicdes Participantes da Oferta Brasileira presumirdo que os
investidores pretendem manter a declaracao de aceitacéo.

Em qualquer hipdtese a revogacao 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, O ACIONISTA VENDEDOR E 0S COORDENADORES DA OFERTA
BRASILEIRA

Coordenador Lider

O Coordenador Lider mantém relacionamento de banco comercial com a Gol Transportes Aéreos,
tendo atuado como coordenador da oferta inicial de colocacdo de acbes da Companhia realizada em
24 de junho de 2004. O Coordenador Lider presta ainda servicos de cobranca e pagamento de
fornecedores. Além disso, Gol Transportes Aéreos mantém com o Coordenador Lider operacbes de
financiamento através de linhas de capital de giro e aplicacdes de curto prazo.

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 BSSF 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 operacoes de financiamento a, e investimentos nao relevantes em,
entidades relacionadas ao controlador da BSSF Air Holdings LLC. O Coordenador da Oferta Global, no curso
normal de suas atividades envolvendo a negociacdo de valores mobiliarios e a prestacdo 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 mobiliarios de emissdo da Companhia ou vir a prestar servicos de consultoria
financeira a Companhia ou a Gol Transportes Aéreos.

Morgan Stanley

O Morgan Stanley mantém relacionamento com a Companhia, tendo atuado como coordenador da
oferta inicial de colocacdo de acdes da companhia realizada em 24 de junho de 2004, bem como na
realizacdo de operacdes no mercado de cambio.

[tau BBA

A Companhia mantém relacionamento comercial rotineiro com o Ital BBA, e além de realizar

operacdes de cambio, também realiza a administracdo de recursos de custddia de valores mobiliarios
com o Banco Itau S.A., parte relacionada ao Itau BBA.
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Instituicao Financeira Depositaria das Acoes Preferenciais

A instituicdo financeira contratada para prestacao de servicos de custodia, escrituracdo e transferéncia
das Acobes Preferenciais é o Banco Itau S.A.

Instituicao Financeira Depositaria dos ADSs

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

Instituicao Financeira Custodiante das A¢oes Preferenciais Subjacentes aos ADSs

A instituicdo financeira custodiante das Acdes Preferenciais subjacentes aos ADSs é o Banco Itau S.A.
INFORMACOES ADICIONAIS

Possuimos o registro de companhia aberta junto a CVM sob o nimero 01956-9. O Acionista Vendedor declara
gue nao possui qualquer informacao relevante sobre a Companhia que nao seja de conhecimento publico.

Os Coordenadores da Oferta Brasileira recomendam aos investidores, antes de tomar qualquer decisao de
investimento relativa a Oferta Brasileira, a consulta a este Prospecto, que estara a disposicao dos interessados a
partir de 11 de abril de 2005, nos enderecos das Instituicdes Participantes da Oferta Brasileira mencionadas
abaixo. A leitura deste Prospecto possibilita aos investidores uma andlise detalhada dos termos e condicdes da
Oferta Global e, mais especificamente, da Oferta Brasileira, e dos riscos a elas inerentes.

A Companhia divulgara, até o inicio do Periodo de Reserva, por meio da publicacao de Fato
Relevante, certos dados financeiros e operacionais preliminares selecionados, nao-auditados,
relativos ao periodo encerrado em 31 de marco de 2005.

Cépias do Contrato de Distribuicdo 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 obtencdo de maiores informacdes sobre a Oferta de Varejo, os
investidores interessados deverao contatar o Coordenador Lider, e para a obtencdo de maiores informacoes
sobre a Oferta Institucional, os investidores interessados deverdo contatar quaisquer dos Coordenadores da
Oferta Brasileira. Outras informacdes e esclarecimentos também poderdo ser obtidos junto as Instituicdes
Participantes da Oferta Brasileira, conforme indicado abaixo:

Banco Santander Brasil S.A.
Rua Amador Bueno, n.” 474
04752-000, Sdo Paulo, SP
fone (Oxx11) 5538-8379
www.superbroker.com.br

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

fone (0xx11) 3048-6000
www.morganstanley.com.br/prospectos

Banco Itau BBA S.A.

Av. Brig. Faria Lima, n.° 3400, 4.° andar
04538-132, Sao Paulo, SP

Fone (0xx11) 3708 8876
www.itaubba.com.br
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Coordenadores Contratados

BB Banco de Investimento S.A.
Rua Lélio Gama, n° 105, 30° andar
Rio de Janeiro, RJ

www.bb.com.br

Banco Merrill Lynch de Investimentos S.A.
Av. Brigadeiro Faria Lima, n° 3.400,18° andar
Sao Paulo, SP
www.merrilllynch-brasil.com.br

Banco Safra de Investimento S.A.
Avenida Paulista, n° 2.100, 19° andar
Sao Paulo, SP

www.safranet.com.br

Corretoras Consorciadas

Dependéncias das Corretoras Consorciadas indicadas no Aviso ao Mercado.
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DECLARAGCAO DA COMPANHIA, DO ACIONISTA VENDEDOR E DO COORDENADOR LIDER

A Companhia declara ser responsavel pela veracidade, consisténcia, qualidade e suficiéncia das informacdes
prestadas por ocasido do registro e fornecidas ao mercado durante a distribuicdo publica priméria e secundaria
de acdes ordindrias de sua emissdo. Responsabiliza-se por esta declaracdo o Sr. Richard Freeman Lark Jr., na
gualidade de Diretor Vice-Presidente Financeiro e de Relagcdes com Investidores da Companhia,

Considerando que:

(a) consultores legais foram constituidos por nés, o Acionista Vendedor e o Coordenador Lider para nos
auxiliar na implementacao da Oferta Global;

(b) para tanto, foi efetuada due diligence em nossa companhia e na Gol Transportes Aéreos, no periodo
de 17 de marco de 2005 a 8 de abril de 2005;

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

(d) além dos documentos acima mencionados, nos foram solicitados documentos e informacoes
adicionais; e

(e) conforme por ndés informados, foram disponibilizados, para andlise do Coordenador Lider e seus

consultores legais, todos os documentos, bem como foram prestadas todas as informacdes
considerados relevantes sobre os negécios da Companhia e da Gol Transportes Aéreos, para permitir
aos investidores a tomada de decisao fundamentada sobre a Oferta Global,

noés, o Acionista Vendedor e o Coordenador Lider declaramos ainda que:

(i)  tomamos todas as cautelas e agiram com elevados padrées de diligéncia para assegurar que as
informacoes prestadas pela Companhia no Prospecto Preliminar e no Prospecto Definitivo
sejam verdadeiras, consistentes, corretas e suficientes nas suas respectivas datas;

(i) o Prospecto Preliminar contém e o Prospecto Definitivo contera as informacdes relevantes necessarias
ao conhecimento pelos investidores da Oferta Brasileira, dos valores mobiliarios a serem ofertados, da
Companhia e da Gol Transportes Aéreos, suas atividades, situacdo econdmico-financeira, 0s riscos
inerentes a sua atividade e quaisquer outras informacoes relevantes; e

(ili) o Prospecto Preliminar foi e o Prospecto Definitivo serd elaborado de acordo com as normas
pertinentes, incluindo, mas nao se limitando a Instrucdo CVM 400.

Responsabiliza-se por esta declaracdo os Srs. Gustavo Adolfo Funcia Murgel e Luiz Carlos da Silva
Cantidio Junior, na qualidade de Diretores estatutarios do Coordenador Lider.
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INFORMAGCOES SOBRE A COMPANHIA,
COORDENADORES, CONSULTORES E AUDITORES

Identificacdo da Companhia ................cc........ 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 S&o Paulo — JUCESP sob NIRE 35.300.324.441.

Sede da Companhia.........ccccoeviiiiiiiiiiiis A sede da Companhia esta localizada na Cidade de Sao
Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Tamoios, n.° 246.

Diretoria de Relagdes com Investidores............ A Diretoria de Relacbes com Investidores da Companhia
estd localizada na Cidade de Sao 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.

Auditores Independentes ...........cccccoeeeveeennne. 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 (Oxx11) 3523-
5200. O representante dos auditores independentes
para fins da Oferta Global é a Sra. Maria Helena

Pettersson.
Acionista Controladora............ccccceeeveeiieennn. Aeropar Participacdes S.A.
Titulos e Valores Mobilidrios Emitidos.............. A Companhia tem suas acdes preferenciais negociadas

sob o codigo “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
Secdo "Informacbes sobre os Titulos e Valores
Mobiliarios Emitidos".

Jornais nos quais Divulga Informacoes ............ As informacdes referentes a Companhia sdo divulgadas
no Diario Oficial do Estado de Sdo Paulo e no jornal
Gazeta Mercantil.

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

Coordenador Lider.........ccoooeiveiiciiiiiceee O Coordenador Lider da Oferta Brasileira é o Banco
Santander Brasil S.A., com endereco na Rua Amador Bueno,
n.° 474, 04752-005, Sdo Paulo, SP. O telefone do
Santander ¢ (Oxx11) 5538-8379 e o site na Internet é
www.superbroker.com.br. O representante do Coordenador
Lider para os fins da Oferta Global é o Sr. Enrico Carbone.
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Coordenadores da Oferta Brasileira......

Consultores Legais da Companhia ......

Consultores Legais dos Coordenadores

Banco Morgan Stanley Dean Witter S.A., com endereco
na Av. Juscelino Kubitschek, n.° 50, 8° andar, 04543-
000, Sdo Paulo, SP. O telefone de Morgan Stanley é
(Oxx11) 3048-6000 e o site na Internet é
www.morganstanley.com.br/prospectos.

Banco I[tal BBA S.A., com endereco na Avenida
Brigadeiro Faria Lima, 3.400, 4° andar, 04538-132, Séo
Paulo, SP. O telefone do Itat BBA é 3708-8876 e o site
na Internet é www.itaubba.com.br e
www.itautrade.com.br.

Os consultores legais da Companhia para direito
brasileiro sdo os advogados do escritério Mattos Filho,
Veiga Filho, Marrey Jr. e Quiroga Advogados, com
endereco na Alameda Joaquim Eugénio de Lima, 447
Sao Paulo, SP. O telefone é (0xx11) 3147-7600. O
representante desta instituicdo para os fins da Oferta
Global é o Sr. Sergio Spinelli Silva Jr. Os consultores
legais da Companhia para direito norte-americano sao
os advogados do escritério Shearman & Sterling LLP,
com endereco em Av. Brigadeiro Faria Lima, 3400, Sao
Paulo, SP. O telefone ¢é (Oxx11) 3202-2200. O
representante desta instituicdo para os fins da Oferta
Global é o Sr. Andrew Janszky.

Os consultores legais dos Coordenadores da Oferta
Brasileira para direito brasileiro sdo os advogados do
escritério Souza, Cescon Avedissian, Barrieu e Flesch
Advogados, com endereco na Rua Funchal, 263, 11°
andar, Sao Paulo, SP. O telefone é (0xx11) 3089-6500. O
representante desta instituicdo para os fins da Oferta
Global é o Sr. Joaquim José Aceturi de Oliveira. Os
consultores legais dos Coordenadores da Oferta
Brasileira para direito norte-americano sdo os advogados
do escritério Cleary, Gottlieb, Steen & Hamilton, com
endereco em 1 Liberty Plaza, Nova lorque, Nova lorque,
Estados Unidos da América. O telefone é (00xx1) 212-
225-2000. O representante desta instituicdo para os fins
da Oferta Global é a Sra. Francesca Lavin.
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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 informacoes que o investidor deve considerar
antes de investir em nossas Acées Preferenciais. O investidor deve ler todo o Prospecto para uma maior
compreensdo de nossos negdcios e da Oferta Global, incluindo as informagbes contidas na Segdo
"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 Negécio

Somos uma das companhias aéreas de baixo custo mais lucrativas do mundo, tendo registrado receita
liquida de R$2,0 bilhdes e lucro liquido de R$317,5 milhdes no exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2004. Somos a Unica empresa aérea de baixo custo e baixa tarifa operando no Brasil,
oferecendo servicos aéreos regulares em rotas interligando as maiores cidades brasileiras. Buscamos
expandir nossos negoécios e aumentar nossos lucros, popularizando o transporte aéreo e estimulando e
atendendo a demanda por viagens aéreas convenientes e a precos acessiveis, tanto para destinos no
Brasil como para viagens entre o Brasil e outros destinos na América do Sul, voltadas tanto para
passageiros em viagens de negdcios, 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.

Transportamos mais de 23 milhdes de passageiros desde o inicio de nossas operacdes em 2001, e, de
acordo com o DAC nossa participagdo de mercado, baseada em RPK, aumentou de 4,7% em 2001
para 11,8 % em 2002, 19,4% em 2003 e 22,3% em 2004.

Operamos 29 aeronaves Boeing 737, com uma Unica classe de servico, e atendemos a 37 cidades no
Brasil e um destino na Argentina. Assinamos um contrato com The Boeing Company, pelo qual
formalizamos pedidos firmes de aquisicdo de 30 novas aeronaves Boeing 737-800 Next Generation e
opcdes de compra de 33 novas aeronaves Boeing 737-800 Next Generation. Atualmente, seis
aeronaves objeto de pedidos firmes tém entregas previstas para 2006, 13 tém entregas previstas para
2007, 7 tém entregas previstas para 2008 e 4 tém entregas previstas para 2009, e as aeronaves objeto
de opcoes de compra estardo disponiveis para entregas no periodo entre 2007 e 2010. Recebemos
cinco aeronaves Boeing 737-300 na segunda metade de 2004, mediante contratos de arrendamento
mercantil operacional de duracdo de dois a trés anos, os quais nos auxiliam no atendimento a demanda
no curto prazo, enquanto aguardamos a entrega de novas aeronaves Boeing 737-800 Next Generation.

Oferecemos aos passageiros uma alternativa de transporte a pregos acessiveis que acreditamos ser
atrativa em termos de custo-beneficio frente as alternativas convencionais de transporte aéreo e
rodovidrio. Temos uma base diversificada de receitas, que vao desde passageiros em viagens de
negocios em grandes centros urbanos no 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 e para Buenos Aires,
Argentina. Avaliamos cuidadosamente as oportunidades para crescimento de nossos negécios, através
do aumento da freqiiéncia de voos para os nossos atuais mercados de alta demanda e do acréscimo de
novas rotas para destinos onde o valor da tarifa é relativamente alto, localizadas no Brasil e em outros
destinos na América do Sul. Aplicamos nossa estratégia de popularizar o transporte aéreo para
expandir nossa rede do Brasil para outros mercados em paises da América do Sul, utilizando o mesmo
modelo de negécio e 0s mesmos métodos de gerenciamento de rotas que nos ajudaram a nos
tornarmos bem-sucedidos no Brasil.
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Nossa énfase em controlar custos e gerenciar o yield nos proporciona flexibilidade para fixar nossas
tarifas de forma a atingir um equilibrio entre as taxas de ocupacdo e yield que acreditamos nos
proporcionar maior receita por ASK e maior lucratividade. Em 2004, durante um periodo em que a
aviacao civil mundial sentiu os efeitos do aumento do preco do combustivel, registramos um lucro
liquido de R$317,5 milhdes. Nossos resultados positivos em 2004 deveram-se, principalmente, a
economias de escala decorrentes do crescimento de nosso negécio, bem como a um CASK, ajustado
pela etapa média, aproximadamente 30% inferior ao de nossos concorrentes no mercado doméstico,
de acordo com as andlises da Companhia baseadas em dados disponiveis publicamente.

Nosso modelo operacional é baseado em uma rede altamente integrada com multiplas escalas, o qual é
uma variacdo do modelo "ponto-a-ponto" utilizado por outras companhias aéreas bem-sucedidas
internacionalmente. O alto nivel de integracdo de v6os em determinados aeroportos nos permite
oferecer voos freqiientes, sem escalas e a baixas tarifas, entre os principais centros econémicos, além
de amplas conexdes ao longo de nossa rede, ligando pares de cidades por uma combinagao de dois ou
mais vOos com pouco tempo de escala ou de conexao. Por exemplo, oferecemos vdos regulares sem
escalas entre cidades com grande volume de trafego, tais como Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Belo
Horizonte, Curitiba e Porto Alegre. Adicionalmente, nossa rede nos permite aumentar nossas taxas de
ocupacdo em rotas de razoavel volume de trafego, através da utilizacdo de aeroportos nestas cidades
para permitir que nossos passageiros facam as conexdes necessdrias para alcangar seus destinos finais.
Esta estratégia aumenta nossa taxa de ocupacdo, ao atrair passageiros viajando para destinos
secundarios, os quais preferem pagar tarifas menores mesmo que isso signifique fazer uma ou mais
escalas antes de seu destino final. Finalmente, nosso modelo operacional nos possibilita estruturar
nossas rotas para incluir destinos que nao seriam possiveis de ser atendidos isoladamente no modelo
tradicional "ponto-a-ponto”, mas que se tornam possiveis de ser atendidos quando simplesmente
incluidos como pontos adicionais em uma rede de voos interligada como a nossa. Fazemos isso
oferecendo v6os em horéarios noturnos ou durante a madrugada para destinos de menor trafego, que
sdo normalmente as primeiras ou Ultimas escalas em nossas rotas, o que nos permite aumentar nossa
taxa de ocupacao e gerar receita adicional.

O resultado final é que nosso modelo operacional, quando combinado com nossas baixas tarifas e
servicos confidveis, estimula a demanda por transporte aéreo, o que nos permitiu alcancar uma taxa de
ocupacdo de 71% em 2004, comparada a uma taxa de ocupagao média de 63% de nossos principais
concorrentes em v6os domésticos durante o mesmo periodo, de acordo com dados coletados junto ao
DAC. A interconectividade de nossa rede também fez com que aproximadamente metade de nossos
passageiros fizesse conexdes ou escalas ao longo de nossa rede integrada, enquanto se encaminhavam
aos seus destinos finais. Ao longo de 2004, mantivemos altos padroes de eficiéncia operacional e
satisfacdo dos passageiros, completando 98% de nossos vdos agendados com um indice de
pontualidade de 97% dos v6os, com base em nossos dados internos.

Nossas Vantagens Competitivas
Nossas principais vantagens competitivas sao:

Manutencao de baixos custos operacionais. Nosso custo operacional por ASK no exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2004 foi de 16,8 centavos de real. Acreditamos que este custo
operacional por ASK, quando ajustado pela etapa média, tenha sido um dos mais baixos da aviacao
civil mundial, sendo que foi, em média, aproximadamente 30% inferior aos custos de nossos principais
concorrentes no mercado doméstico de acordo com as andlises da Companhia baseadas em dados
publicamente disponiveis. Normalmente, os custos operacionais por quilémetro de uma companhia
aérea diminuem a medida que a distancia média de vbéo aumenta. Nossos baixos custos operacionais
decorrem de nosso pioneirismo e de usarmos as melhores praticas adotadas por outras companhias
aéreas de baixo custo, visando a incrementar a eficiéncia operacional, dentre as quais destacamos:
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» Utilizacao eficiente de aeronaves. Em 2004, nossas aeronaves voaram em média 13,6 horas por
dia, 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 tem ajudado a gerar
receitas adicionais, enquanto as aeronaves de nossos concorrentes ainda estdo em solo, além de
nos possibilitar distribuir os custos fixos por um ndmero maior de véos e ASK. Também operamos
servicos de transporte de cargas em nossos vOos para gerar receitas adicionais, mediante a
otimizacdo do aproveitamento de compartimentos de carga de nossas aeronaves.

> Operacao de frota homogénea. Atualmente, operamos uma frota composta de avides de modelos
similares, sendo 29 aeronaves Boeing 737. Contamos com pedidos e opcdes de compra de até 63
novas aeronaves Boeing 737-800 Next Generation. As aeronaves objeto de pedidos firmes tém
entregas previstas para ocorrer entre 2006 e 2009, e as opgdes de compra sdo exerciveis para
entregas no periodo entre 2007 e 2010.

» Uso de canais de distribuicdo eficientes e de baixo custo. O uso efetivo de tecnologia nos permite
manter nossos custos baixos e nossas operacdes altamente eficientes e com flexibilidade de
expansdo. Buscamos manter nossos canais de distribuicdo simplificados e convenientes de forma a
permitir gue nossos clientes interajam diretamente conosco quando e como preferirem, através da
Internet. Aproximadamente 80% de nossas vendas sao feitas por meio de nosso site na Internet, e
nossos clientes podem adquirir passagens, efetuar o check-in nos voos tanto pela Internet como
por telefones celulares aptos a navegar na Internet. Como resultado de nossa énfase em canais de
distribuicdo de baixo custo, geramos mais receita por meio da venda de passagens online do que
gualquer outra companhia no Brasil.

» Abordagem operacional flexivel e eficiente. Sempre buscamos a alternativa de menor custo para
nossos clientes, sem comprometer a qualidade e a seguranca. Constantemente avaliamos nossas
operacdes de forma a identificar possiveis oportunidades de reducdo de custos. Como resultado,
terceirizamos o trabalho que pode ser realizado adequadamente e de forma mais eficiente por
prestadores de servico externos, realizando internamente as tarefas que nossos funcionarios podem
realizar com uma relagdo custo-beneficio mais vantajosa.

Estimulo a demanda por nossos servicos. Acreditamos que, por meio de nossos servicos de alta
gualidade a baixas tarifas, proporcionamos a alternativa de melhor custo-beneficio nos mercados em
gue atuamos e estimulamos a demanda por servicos de transporte aéreo. Nossas tarifas médias sao
mais baixas do que a tarifa média de nossos principais concorrentes. Ao combinarmos baixas tarifas
com servicos simplificados e confiaveis, 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 nossos mercados. Estimamos que cerca
de 10% dos clientes em nossos voos sejam passageiros de primeira viagem ou que nao tenham
realizado nenhuma viagem aérea no Ultimo ano.

Uma das frotas mais novas do setor. Operamos atualmente 29 aeronaves Boeing 737 com uma
idade média de 6,8 anos, o que faz com que seja a frota mais nova da América do Sul e esteja entre as
mais novas na aviacao civil internacional. Acreditamos que os pedidos firmes e as op¢des de compra
gue possuimos para a aquisicdo de até 63 novas aeronaves Boeing 737-800 Next Generation, com
entrega programada entre 2006 e 2010, nos ajudardo a manter a vantagem competitiva de uma frota
nova. Nossa frota nos proporciona um alto nivel de confiabilidade operacional e nos permite consolidar
a imagem de uma companhia aérea que proporciona viagens confortaveis, pontuais, modernas e
seguras. Nossas aeronaves Boeing 737-800/700 Next Generation nos proporcionam a aerodinamica e a
tecnologia mais modernas da atualidade, aliadas a uma maior velocidade de vdo, aproveitamento
eficiente de combustivel e procedimentos simplificados de manutencao.
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Uma marca forte, amplamente reconhecida pelo mercado. Acreditamos que a marca GOL tornou-
se sindbnimo de inovacdo e de boa relacdo custo-beneficio no mercado doméstico de aviacao civil
brasileira. A Gol foi eleita a "Empresa do Ano" de 2004 pela edicao anual "Melhores e Maiores" da
revista Exame. Entendemos gque nossos clientes também 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 aviagdo civil brasileira. Em 2004, pesquisas de opiniao
realizada pela Omni Marketing, uma empresa independente de pesquisa de mercado, indicar que mais
de nove entre dez passageiros que transportamos estdo satisfeitos com a Gol, voariam novamente pela
Gol e consideram a Gol como sendo uma empresa moderna, pratica e inovadora.

Situacao financeira sélida. Uma de nossas prioridades é manter uma posicao financeira sélida, com
saldos de caixa significativos e baixa Alavancagem Financeira. Em 31 de dezembro de 2004,
registramos R$849,1 milhdes em disponibilidades de curto prazo e R$386,4 milhdes em contas a
receber, representando um total de R$1.235,5 milhdes. Em 31 de dezembro de 2004, registramos um
indice de Alavancagem Financeira de 10,5%.

Administracdo ativa de riscos relativos a variacdo cambial e de preco de combustivel.
Monitoramos ativamente as oscilacdes no preco do combustivel, nas taxas de cambio e de juros. Até
hoje, fomos capazes de ajustar nossas tarifas para compensar as variagdes adversas nos precos de
combustivel e desvalorizagdes do real em relacdo ao dolar norte-americano. Nossa politica geral é de
nos proteger no curto prazo contra oscilacées de preco, realizando operaces de hedge sobre a maior
parte do consumo previsto de combustivel e de nossa exposicao ao dolar norte americano de forma a
minimizar o efeito das mudancas nos precos de combustivel ou do mercado de cambio.

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 desenvolvendo as melhores préaticas de treinamento e selecionando pessoas
para integrar nossa equipe, que compartihem do foco em engenhosidade e aperfeicoamento continuo.
Nossos principais executivos tém, em média, aproximadamente 20 anos de experiéncia nos setores de
transporte de passageiros e essa experiéncia tem nos ajudado a desenvolver os elementos mais importantes de
nosso modelo de negécio de baixo custo. Também motivamos nossos funcionarios concedendo participacao
nos lucros e resultados, além da participacdo em nosso programa de opcdes de compra de acoes.

Nossa Estratégia

Visando a manter o crescimento de nossos negdcios e aumentar nossa lucratividade, nossa estratégia serd a de
continuar a estimular a demanda, oferecendo um servico de transporte aéreo de classe Unica, com baixas
tarifas, observando altos padrdes de qualidade e seguranca. Esforcaremo-nos em manter baixos custos
operacionais e sempre buscaremos maneiras de fazer com que nossas operacdes se tornem mais eficientes.
Continuaremos a avaliar oportunidades de expansdo de nossas operagdes por meio da inclusdo de voos
adicionais nas rotas de alta demanda e de v6os noturnos que ja operamos e de novas rotas domésticas onde
exista suficiente potencial de mercado, e da expansao de nossos negécios para centros de trafego intenso em
outros paises sul-americanos. Nossa intencao é sermos reconhecidos, até 2010, como a companhia aérea que
popularizou o transporte aéreo de alta qualidade a baixos custos na América do Sul.

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 ou em
destinos onde as tarifas cobradas sdo relativamente altas. Ao planejarmos a expansdo de Nnossos
negdcios, continuaremos a estabelecer, selecionar nossas rotas e determinar a freqliéncia de nossos servigos
com base na quantidade e no tipo de demanda nas regides que atendemos no Brasil e em outros paises da
América do Sul. Esperamos aumentar nossa participacao 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, monitoraremos cuidadosamente as rotas e as freqliéncias de voo gue melhor
servem as necessidades destes passageiros e aumentaremos nossos esforcos de marketing direcionados a este
segmento. Também é nosso objetivo estimular a demanda e aumentar nossa participacdo 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, através da formacdo de uma frota homogénea de aeronaves
gue 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 reducdo do tempo de permanéncia de nossas aeronaves no solo e do aumento do nimero
de vbos diarios por aeronave. Também continuaremos a utilizar inovacdes tecnoldgicas sempre que
possivel para reduzir nossos custos de distribuicdo e aumentar nossa eficiéncia operacional. Esperamos
nos beneficiar de economias de escala e reduzir nossos custos por ASK a medida que incorporamos
aeronaves adicionais a nossa infra-estrutura operacional ja estabelecida e eficiente.

Manter uma oferta de servicos simplificados e convenientes ao cliente. Acreditamos que nossos
clientes entendem que proporcionamos um servico com uma boa relacdo custo-beneficio. 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 desnecessarios e
bom senso na aplicacdo de tecnologia. Oferecemos aos clientes uma Unica classe de servico, assentos
marcados e nao vendemos passagens acima da capacidade de cada aeronave (overbooking).
Continuaremos a buscar alternativas para fazer da marca "GOL" sin6bnimo de simplicidade e
conveniéncia para nossos passageiros.

Estimular a demanda oferecendo baixas tarifas. Nossa ampla oferta de servicos de qualidade com
baixas tarifas busca popularizar o transporte aéreo e estimular a demanda, particularmente de
passageiros em viagens de lazer e de negdcios de empresas de pequeno e médio porte, que sdo
sensiveis ao preco da passagem, 0s quais, na auséncia de nossos servicos, teriam escolhido utilizar
outros meios de transporte ou ndo viajariam. Nossa estratégia consiste em continuar a estimular a
demanda e encorajar mais pessoas a viajar de avido, mediante a prestacdo de um servico de alta
gualidade a baixas tarifas.

Visao Geral do Setor

A maioria dos servicos de transporte de passageiros de longa distancia dentro do Brasil é fornecida por
companhias interestaduais de transporte rodoviario. Em 2003, a aviacdo civil doméstica brasileira
transportou perto de 30 milhdes de passageiros. Para fins de comparacao, as companhias de transporte
rodovidrio interestadual transportaram cerca de 132 milhdes de passageiros em 2003, de acordo com o
Departamento de Transportes Rodoviarios. O Brasil ndo possui servicos significativos de transporte
ferrovidrio interestadual de passageiros.

O segmento de viagens de negdcios representa a maior parcela da demanda de viagens aéreas no
Brasil e é o mais lucrativo do mercado. De acordo com o DAC, as viagens de negdcios representaram
aproximadamente 70% do total da demanda no Brasil para véos aéreos domésticos em 2003, o que
acreditamos ser significativamente maior do que a proporcdo de viagens de negdcios domésticas na
aviacao civil internacional. De acordo com dados coletados junto ao DAC, os véos entre Sdo Paulo e Rio
de Janeiro responderam por 12,5% e 12,8% de todos os passageiros transportados em voos
domeésticos em 2002 e 2003, respectivamente. As dez rotas de maior trafego entre pares de cidades
responderam por 35,5% e 37,1% de todos os passageiros transportados em voos domésticos no Brasil
em 2002 e 2003, respectivamente.

A aviacdo civil doméstica de voos regulares é atualmente atendida, principalmente, pela Gol e por duas
principais concorrentes, Varig e TAM. Ao final de 2004, Gol, TAM e Varig foram responsaveis por mais
de 97% do mercado de rotas domésticas regulares, aferido em termos de RPK. A Varig tem niveis
significativos de endividamento e sua condicao financeira e perspectivas futuras sao incertas.
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Tendo em vista que o transporte aéreo tradicionalmente esteve acessivel apenas para as camadas
sociais de alta renda da populagdo brasileira, o que resultou em um nivel relativamente baixo de
volume de transporte aéreo, acreditamos que nosso modelo de negdcio de baixo custo e baixa tarifa
tem o potencial de aumentar significativamente a utilizacdo do transporte aéreo no Brasil. De acordo
com o DAC, ocorreram cerca de 29,2 milhdes de embarques e desembarques em voos domésticos e
7.8 milhdes de embargues e desembarques em vdos internacionais no Brasil em 2003, entre uma
populacdo que, conforme os dados do IBGE, totalizava aproximadamente 181 milhdes de pessoas. A
titulo de comparacéo, de acordo com o Departamento de Transporte dos Estados Unidos da América,
os Estados Unidos da Ameérica, com uma populacdo total de aproximadamente 293 milhdes de
pessoas, de acordo com o censo populacional norte-americano mais recente, registrou 587,5 milhdes
de embarques em voos domésticos e 116,9 milhdes de passageiros em voos internacionais em 2003.
Adicionalmente, somente o Aeroporto Hartsfield, em Atlanta, o aeroporto mais movimentado dos
Estados Unidos da América, registrou 37,7 milhdes de embarques domésticos durante o ano de 2004.

De 1997 a 2004, a taxa média anual de crescimento do trafego aéreo de passageiros, em termos de
RPK, foi de 6,8%, em comparacdo a taxa média anual de crescimento de capacidade disponivel, em
termos de ASK, de 4,7%. As taxas de ocupacao foram, em média, de 59% no mesmo periodo. O
guadro abaixo ilustra o trdfego doméstico de passageiros da aviacdo civil brasileira e capacidade
disponivel para os periodos indicados:

2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997
(em milhoGes, exceto percentuais)
ASK 42.991 41927 47.109 45.008 41.437 40.323 38.121 31.146
Variacao de ASK 2,5% (11,00% 4,7% 8,6% 2,8% 5,8% 22,4% 8,7%
RPK 28.186 25.180 26.780 26.296 24.284 22.204 22.539 17.824
Variacao de RPK 11,9% (6,00% 1,8% 8,3% 9,4% (1,5)% 26,5% 7,5%

Taxa de Ocupacédo 65,6%  60,1% 56,8% 58,4% 586% 551% 59,1% 57,2%

Fonte: DAC, Anuario Estatistico, para os anos de 1997 a 2002, e Dados Comparativos Avancados, para os anos de 2003 e 2004.

Historicamente, o crescimento médio da receita da aviacao civil doméstica tem geralmente ultrapassado
o crescimento do PIB. De 1997 a 2003, a receita da aviacado civil doméstica brasileira cresceu 6,2% em
termos reais, deflacionado pelo IPCA, enquanto a taxa real de crescimento médio anual do PIB foi de
1,5%, conforme dados do DAC e do BACEN.

O fluxo de passageiros embarcados em voos entre o Brasil e alguns paises selecionados da América do Sul em
2004 estao descritos na tabela abaixo, juntamente com o PIB e a populacdo de cada pais mencionado.

PIB Populagao
Pais Passageiros Percentual (em bilhdes de US$) (em milhes)
Argentina 1.223.599 51,6% 129,7 37,9
Chile 384.230 16,2% 721 16,0
Uruguai 251.359 10,6% 11,2 3,4
Bolivia 149.950 6,3% 8,6 8,8
Paraguai 144.252 6,1% 5,8 6,0
Colémbia 87.769 3,7% 77.8 45,3
Peru 82.528 3,5% 60,6 27,5
Venezuela 48.833 2,0% 84,9 26,2
Total 2.372.520 100,00% 450,7 1711

Fonte: IMF World Economic Outlook Abril de 2004, Population Reference Bureau: 2004 World Population Data Sheet e Passageiros: DAC
CENARIO ECONOMICO BRASILEIRO

A administracdo federal conduzida pelo Partido dos Trabalhadores manteve a consisténcia na politica
econdmica adotada pela administracdo anterior, priorizando a responsabilidade fiscal. Em 2003, os investidores
recuperaram a confianca nos rumos do Pais, e em decorréncia disso, 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. A inflagdo em 2003 registrada pelo
IGP-M diminuiu para 8,7%. No entanto, o PIB brasileiro aumentou 0,5%, alcancando US$507 bilhdes em
termos reais durante 2003, apesar das taxas de juros elevadas que prevaleceram no comeco de 2003 para
conter a pressao inflacionaria, que também contribuiram para restringir o crescimento econémico.
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Ao longo de 2004, o PIB brasileiro cresceu 5,2%, alcancando US$560 bilhdes, e o Brasil alcancou um
superavit da balanca comercial de US$33,7 bilhdes, seu maior superdvit em todos os tempos. A
inflacdo em 2004, conforme medida pelo IGP-M, foi de 12,4%, e de 7,6% conforme medida pelo
IPCA. As metas de inflacdo estipuladas pelo Banco Central para 2005 e 2006 séo ambas de 4,5%,
medidas pelo IPCA, com uma variacdo positiva ou negativa de 2,5% e 2,0%, respectivamente. As taxas
de juros continuaram altas com uma taxa CDI média de 17,8% em 2004. Em 2004, o real valorizou-se
em relacdo ao délar em 8,1% demonstrando uma melhora continua na confianca dos investidores. Em
7 de abril de 2005, a taxa de cambio do real em relacdo ao délar foi de R$2,6019 por US$1,00.

* k k *k %k k% k* %

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

Nosso escritério principal fica na Rua Tamoios, n.° 246, Jardim Aeroporto, 04630-000, Sao 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 nimero de telefone de nossa central de atendimento para venda de passagens
no Brasil é 0300-789-2121, 81 0266-3131 na Argentina e 55 11 2125-3200 para ligagbes internacionais.
Nosso website é www.voegol.com.br o qual esta disponivel em portugués, inglés e espanhol. Informacdes de
relacdes com investidores estao disponiveis em nosso website na secdo "Relacdes com Investidores".
Informacdes contidas no nosso website nao fazem parte deste Prospecto.
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RESUMO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

O quadro a seguir apresenta um resumo das nossas informacdes financeiras consolidadas e outras
informacodes nas datas e para cada periodo indicado.

A Gol Transportes Aéreos foi constituida em agosto de 2000, mas apenas iniciou o servico de transporte de
passageiros 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 operacdes, sem ter registrado lucros ou despesas relevantes.

Nossas demonstracoes financeiras consolidadas pro forma em 31 de dezembro de 2002, 2003, 2004 e
nossas demonstracdes financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2004 foram auditadas pela
Ernst & Young Auditores Independentes S/S, e estdo incluidas ao longo deste Prospecto. As
informacoes 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. Em 24 de junho de
2004, a Companhia concluiu sua distribuicdo inicial de acdes preferenciais, com a emissdo de
18.750.000 acdes preferenciais. As informacdes financeiras consolidadas incluidas neste Prospecto
foram elaboradas de acordo com as disposicoes da Lei das Sociedades por A¢des, a regulamentacao
emitida pela CVM e pelo DAC e as normas e pronunciamentos emitidos pelo Instituto dos Auditores
Independentes do Brasil - IBRACON, sendo que todas estas informacoées refletem, na opinido de nossa
administracdo, uma apresentacao adequada dos resultados dos periodos a que se referem.

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

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

Total de Receita Operacional Bruta ............cccc.coee.
Impostos e ContribuiCOes .......coovviiiiiiiiiiiiice
Receita Operacional Liquida............cccooceiiiiiiinn

Custo dos Servicos Prestados e Despesas Operacionais:
PESSOQI ...
Combustivel e lubrificantes...........ccccovvviinenn.
Arrendamento mercantil de aeronaves ............
Arrendamento suplementar
Seguro de aeroNaves ...........ccceeveevereieenienens
Material de manutencao e reparo...................
Prestacao de servicos.................

Comerciais e publicidade
Tarifas de pouso e decolagem ..............ccc......
Depreciacdo e amortizaCao...........ccceevveerrennee.

Outros custos e despesas operacionais ............
Total de custos e despesas operacionais ..
Resultado Bruto.........ooveiiiiiiiiiicce
Receitas (despesas) financeiras liquidas............

LUCIO OPeracional .........cccveeiiiiiiiecieiieee e
Imposto de renda e contribuicdo social ....................

LUcro HQUIdO ..o

LUCTO POr aCa0 (R$) ..vovveviiiiiiieiiieeee e
Lucro pro forma por acdo (R$) ...,

Informacoes de Balanco:

Disponibilidades ....
Contas a receber? ...
Depositos em garantia de contratos de

arrendamento ........o.ooiiiii i
ALIVO total ..o
Endividamento de curto prazo...
Endividamento de longo prazo .........ccceceeviiieiinne.
Patrimonio iQUIdo ......c.ooveiiiiiic e

Outras Informac6es Financeiras:

Margem operacional bruta ® ...
Fluxo de caixa proveniente de (usado em)

atividades 0peracionais............cccooeveiiiiiieeieeee
Fluxo de caixa usado em investimento .............
Fluxo de caixa proveniente de financiamento...
EBITDA ..o
EBITDAR “ e,

Exercicio social encerrado em 31 de dezembro

de

2004 2003

2002

(em milhares de R$, exceto dados em porcentagem)

1.965.154 1.444.757 684.805
49.017 36.516 20.224
40.478 16.120 10.543

2.054.649 1.497.393 715.572

(93.763) (96.803) (37.693)
1.960.886 1.400.590 677.879
172.979 137.638 77.855
468.192 357.193 131.737
195.504 188.841 130.755
103.202 90.875 68.727
25.575 25.850 23.186
51.796 42.039 16.160
74.825 58.710 47.381
261.756 191.280 96.626
57.393 47.924 32.758
26.000 14.527 8.568
52.629 14.187 21.269
1.489.851 1.169.064 655.022
471.035 231.526 22.857
10.979 (61.927) (17.481)
482.014 169.599 5.376
(164.534) (56.555) (1.396)
317.480 113.044 3.980
1,36 1,88 0,10
1,69 0,67 0,04
Exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2004 2003 2002
849.091 146.291 9.452
386.370 240.576 105.245
33.559 28.261 44,537
1.545.163 544.519 259.973
118.349 38.906 22.800
1.003.823 221.477 40.044
Exercicio social encerrado em 31 de dezembro
2004 2003 2002
(em milhares de RS, exceto porcentagens)

24,0% 16,5% 3,4%
253.804 81.096 17.023
(95.313) (35.124) (34.479)
544.309 90.867 21.752
497.035 246.053 31.425
795.741 525.769 230.907
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Informagdes operacionais (nao-auditadas):

Exercicio social encerrado em 31 de dezembro de

2004

2003

2002

(em milhares de RS, exceto porcentagens)

Passageiros pagantes (em milhares) ......................... 9.215 7.324 4.847
RPK (em MilNBES).......cvvoviiiiiiiiiicceeee e 6.289 4.835 3.156
ASK (em milhdes) 8.844 7.527 5.049
Taxa de ocupacao 71.1% 64,2% 62,5%
Taxa de ocupacao break-even 56,4% 56,0% 63,6%
Taxa de utilizacao de aeronave (horas por dia)......... 13,6 12,8 12,3
Tarifa média (R$) .....oovvoeeieeeeeeee e 210 195 140
Yield por passageiro por quildmetro (centavos de R$)... 29,8 27,7 20,4
Receita por passageiro por ASK (centavos de R$)..... 21,2 17,8 12,7
RASK (centavos de R$).......cccoovvriiiieiiiiiiiiiiee 22,2 18,6 13,4
CASK (centavos de R$) ...oooovvveiiiieeeieeeeeeee 16,8 15,5 13,0
CASK ajustado (centavos de R$)® . 15,7 14,3 11,6
DECOIAGENS. ... 87.708 75.439 52.665
Distancia média de voo (quildometros) ...........cc.ce.... 689 659 628
NUmero médio de aeronaves operacionais no

periodo ... 22,3 21,6 15,3
Funcionarios efetivos no final do periodo..... 3.307 2.453 2.072
Custo médio de combustivel por litro (R$) 1,47 1,17 0,98
Litros de combustivel consumidos (milhares)............ 317.444 264.402 164.008
Porcentagem de vendas através da Internet no

PEMOTO ..o 76,4% 57,9% 48,7%
Porcentagem de vendas através da Internet e do

call center no periodo..........ccoevieiiiiiiiieiie 83,6% 74,1% 72,1%

0 lucro (prejuizo) por acdo 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 cartdo de crédito decorrentes de passagens aéreas vendidas. Uma vez que propiciamos aos nossos clientes a opgdo 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 depreciacio

e amortizagdo. 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 s&o apresentados como informacdes suplementares porque a administracao

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 disposicoes da Lei das Sociedades por Acoes. Os investidores

também devem notar que a demonstracdo de EBITDA e EBITDAR pode nao ser compardvel com indicadores similares usados por outras

empresas. A tabela a seguir representa o célculo efetuado para determinar o EBITDA e o EBITDAR nos periodos especificados.

O 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 comparacao com o CASK

registrado por companhias aéreas internacionais de baixo custo que apresentam suas demonstragoes financeiras em US GAAP.

Exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2004 2003 2002
(em milhares de R$)

Calculo do EBITDA e EBITDAR:

Lucro (prejuizo) lIquido ........oooveeiiiiii 317.480 113.044 3.980
Despesas (receitas) financeiras liquidas.................... (10.979) 61.927 17.481
Imposto de Renda e Contribuicdo Social ... 164.534 56.555 1.396
Depreciacdo e amortizagao..........c.coceeennee 26.000 14.527 8.568
EBITDA .ot 497.035 246.053 31.425
Custos com arrendamento mercantil de 195.504 188.841 130.755
QEIONAVES ...t

Custos com arrendamento suplementar ................. 103.202 90.875 68.727
EBITDAR ... 795.741 525.769 230.907
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ESTRUTURA DA OFERTA GLOBAL

Acbes Preferenciais .........c..ccooeeeeiieciiiiee 14.700.000 acbes preferenciais, sem valor nominal.
Acbes Preferenciais oferecidas pelo Acionista

Vendedor 9.179.189 ac¢des preferenciais, sem valor nominal.
Acbes Preferenciais emitidas pela Companhia....... 5.520.811 acoes preferenciais, sem valor nominal.
Oferta Global A Oferta Global consiste da Oferta Internacional e da

Oferta Brasileira, a serem realizadas simultaneamente.

Oferta Internacional .......oooeeeeiie e, [e] Acbes Preferenciais representadas por [e] ADSs
serdo objeto de distribuicdo pelos Coordenadores da
Oferta Internacional nos Estados Unidos da América e
em outros paises excluindo o Brasil.

Oferta Brasileira ..........ccooeeeviiiiiiicic e [e] AcOes Preferenciais serdo objeto de distribuicao
pelos Coordenadores da Oferta Brasileira no Brasil.

Realocacdo e opcoes de Acdes Adicionais............. O numero de Acdes Preferenciais distribuido na
Oferta Global esta sujeito a realocacdo entre a Oferta
Brasileira e a Oferta Internacional. A Companhia
concedera: (a) ao Morgan Stanley uma opgdo, a ser
exercida a exclusivo critério do Morgan Stanley, para
a distribuicdo de um lote suplementar equivalente a
até 15% (quinze por cento) das Acdes inicialmente
ofertadas no ambito da Oferta Brasileira; e (b) ao
Coordenador Global uma opcdo, a ser exercida a
exclusivo critério do Coordenador Global, para a
distribuicdo de um lote suplementar equivalente a até
15% (quinze por cento), das ADSs inicialmente
ofertadas no ambito da Oferta Internacional. Estas
opcoes serao destinadas exclusivamente a atender a
um eventual excesso de demanda que vier a ser
constatado no decorrer da Oferta Global e poderdo
ser exercidas no prazo de até 30 (trinta) dias contados
a partir da data de publicacgo do Prospecto
Definitivo, nas mesmas condicées e preco das Acdes
e ADSs inicialmente ofertadas. As Acbes Adicionais
serdo destinadas exclusivamente a atender a um
eventual excesso de demanda na Oferta Global.

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

Instituicdo Depositaria das Acoes Preferenciais...... Banco Itau S.A.
Instituicdo Custodiante das ADSS ..........ccccuvveeeee... The Bank of New York
Acionista Vendedor.............cocoeveiiiiiiiie BSSF Air Holdings LLC
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Restricao a Negociacdo (Lock-Up)..........cocueeeuven...

Acbes Emitidas Antes e Depois da Oferta Global...

Direitos de VOT0.......weeee e

Fatores de RiSCO .....ovmnii e

Destinacdo dos RecUrsos........ccvvvveeeeeeeiciiiieneee.

Preferéncia na Liquidagao ...........cccocceeviieiiiinennnnn

Direito de Venda Conjunta (tag-along) ...........

A Companhia, nossos conselheiros, diretores, a Aeropar,
a Comporte e o Acionista Vendedor concordamos que,
sujeito a determinadas excecdes, ndo iremos emitir ou
transferir, no prazo de até 90 dias apds a data do
Prospecto Definitivo, qualquer acdo preferencial ou
gualguer opcao de compra de acdes preferenciais, ou
quaisquer valores mobilidrios conversiveis em acdes
preferenciais, ou gque representem um direito de receber
acoes preferenciais. Veja "Termos e Condicdes da Oferta
Global".

Antes da Oferta Global:

187.543.243 acbes, dentre as quais 109.448.497
acdes ordinarias e 78.094.746 acoes preferenciais.

Depois da Oferta Global:

193.064.054 acdes, dentre as quais 109.448.497 acdes
ordindrias e 83.615.557 acbes preferenciais, sem
considerar o exercicio das opcoes de Acdes Adicionais.

As Acbes Preferenciais ndo conferem direito a voto nas
deliberacdes 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 Acdes Preferenciais, veja a
Secdo "Fatores de Risco" a partir da pagina 36, além de
outras informacdes incluidas no presente Prospecto.

Pretendemos utilizar os recursos liquidos desta Oferta
Global para investimentos relacionados a aquisicdo
e/ou arrendamento de novas aeronaves Boeing 737.
Néo receberemos nenhum recurso proveniente da
venda das Acoes Preferenciais pelo Acionista
Vendedor no ambito da Oferta Global.

As Acoes Preferenciais conferem direito de prioridade em
relacdo as acdes 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.

Em hipétese de alienacdo de controle, os
titulares das acoes preferenciais de emissao da
Companhia, incluindo as Acoes Preferenciais,
tém o direito de incluir tais acées na oferta
publica de aquisicao de acoes, a 100% (cem por
cento) do preco pago por acao do bloco de
controle.
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Direito a DiVIdeNdOS.......cooeeeeeeeee e As Acoes Preferenciais conferem direito a0

recebimento de dividendos por acdo iguais aos
dividendos por acdo recebidos pelos detentores de
acdes ordindrias de emissdo da Companhia. O
dividendo obrigatério da Companhia é de no minimo
25% do lucro liquido ajustado, na forma da Lei das
Sociedades por A¢des e do nosso Estatuto Social, a
menos que o nosso Conselho de Administracao
determine que o pagamento de tal valor minimo ndo
seja aconselhavel em virtude de nossas condicbes
financeiras. Veja "Dividendos e Politica de
Dividendos". Apo6s a Oferta Global, as Acdes
Preferenciais conferirdo aos seus detentores o direito
ao recebimento integral de quaisquer dividendos e
proventos que declararmos ap6s a liquidacdo da
subscricdo/aquisicdo das Acdes Preferenciais e/ou
ADSs pelos investidores na Oferta Global.

Mercado para as Acoes Preferenciais .................... Nossas acdes preferenciais estdo admitidas para
negociacdo na BOVESPA sob o cédigo "GOLL4". As
ADSs estdo admitidas para negociacdo na NYSE, sob
o cédigo "GOL".
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CONSIDERAGOES SOBRE ESTIMATIVAS E DECLARACOES SOBRE O FUTURO

Este Prospecto inclui estimativas e declaracbes sobre o futuro, principalmente nas Secbes "Fatores de
Risco", "Sumario 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 negécios. Muitos fatores importantes, além daqueles
ja discutidos em outras secbes do Prospecto, poderiam fazer com que nossos resultados difiram
substancialmente daqueles previstos em nossas consideracdes sobre estimativas e declaracdes futuras,
incluindo, entre outros:

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

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

nosso limitado histérico operacional,
nossos niveis de endividamento e outras obrigacdes de pagamento;

nossos planos de investimentos;

vV V VY VYV

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

a regulamentacao existente, bem como a futura;

aumento nos custos de combustiveis, de manutencdo e prémios de seguros;
alteracdes nos precos de mercado, preferéncias dos clientes e condicbes competitivas;
variacdes ciclicas e sazonais em nossos resultados operacionais;

defeitos ou problemas mecanicos em nossas aeronaves,

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

YV V VvV VY V V V

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

As palavras "acredita", "antecipa", "continua", "entende", "espera", "estima", "pode", "poderad",
"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 informacoes,
eventos futuros ou de outra forma. Em vista dos riscos e incertezas envolvidos, as estimativas e
declaracbes sobre o futuro constantes neste Prospecto podem nao vir a ocorrer e, ainda, Nnossos
resultados futuros e nosso desempenho podem diferir substancialmente daqueles previstos em nossas
estimativas em razao 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 prdprias situagdes financeiras e objetivos de investimento, todas as informacdes disponiveis neste
Prospecto e, em particular, avaliar os fatores de risco descritos a sequir. Nossos negocios, nossa Ssituacao
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 que 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. Tal influéncia, bem como condicées politicas e
econdmicas no Brasil podem influenciar adversamente nossas atividades e o preco de nossas
Acoes Preferenciais.

O Governo Federal intervém freqlientemente na economia brasileira e ocasionalmente implementa mudancas
significativas na politica e regulamentacao econémica. As agdes do Governo Federal para controlar a inflagao e
dar efeito a outras politicas incluem aumentos nas taxas de juros, mudancas na politica tributaria, controle
sobre precos e salarios, desvalorizacdes da moeda, controles sobre o fluxo de capital e limites nas importacoes,
entre outras medidas. Nossos negdcios, condicdes financeiras e os resultados de nossas operacdes poderao ser
adversamente afetados por mudancas de politicas publicas, sejam elas implementadas em ambito federal,
estadual ou municipal, referentes a tarifas publicas bem como por outros fatores, tais como:

taxas de juros;
controle cambial;
variacdes cambiais;
inflacao;

liquidez do mercado domeéstico financeiro e de capitais;

YV V ¥V VYV VY V

politicas fiscais; e

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

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

Estes e outros acontecimentos na economia brasileira e na politica econdmica podem afetar adversamente
Nnossos negdcios, o resultado de nossas operacdes e o valor de mercado de nossas Acdes Preferenciais.

A instabilidade na taxa de cambio pode influenciar de maneira adversa nossa condicao
financeira e resultados e o preco de mercado das Acoes Preferenciais.

Como resultado de pressdes inflaciondrias, dentre outros fatores, 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 desvalorizacdes repentinas,
pequenas desvalorizacdes periddicas durante as quais a freqUéncia de ajustes variou de didria para mensal,
sistemas de flutuacdo de cambio, controle de cambio e mercados de cadmbio 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
cambio entre a moeda brasileira, o dolar e outras moedas.
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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
eleicao presidencial e a desaceleracdo da economia global. Apesar do real ter se valorizado 18,2% e
8,1% em relacdo ao dolar em 2003 e 2004, respectivamente, nenhuma garantia pode ser dada no
sentido de que o real ndo ird se desvalorizar em relacdo ao doélar norte-americano. Em 7 de abril de
2005, a taxa de cambio era de R$2,6019 por US$1,00.

Nossas receitas de transportes de passageiros e de cargas sdo denominadas substancialmente em reais,
e uma parte significativa de nossas despesas operacionais, tais como combustivel, manutencao de
aeronaves e turbinas, pagamentos de arrendamento mercantil de aeronaves, arrendamento
suplementar de aeronaves e seguros de aeronaves, é denominada em ou atrelada ao doélar. No
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2004, 53% de nossas despesas operacionais eram
denominadas em délares ou atreladas a variagdo cambial. Adicionalmente, o preco de compra de 30
aeronaves Boeing 737-800 Next Generation para as quais fizemos pedidos firmes de compra e de 33
aeronaves, para as quais detemos opcbes de compra, estdo denominadas em délar. Qualquer
desvalorizacdo do real ou aumentos no preco dos combustiveis, no caso de ndo podermos reajustar
nossas tarifas ou obtermos protecdo por meio de hedge pode levar a uma diminuicdo 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 obrigacdes e dividas denominadas em moeda
estrangeira sem hedge. Em 31 de dezembro de 2004, nossas obrigacées de pagamento futuro de
arrendamento mercantil operacional a curto e longo prazos, totalizaram R$759,3 milhdes, e nao
possuiamos nenhum endividamento financeiro denominado em ddlares. Podemos incorrer em
obrigacdes de pagamentos substanciais em operacdes de arrendamento mercantil operacional ou
operacbes financeiras, custos de combustivel reajustados em funcdo do dolar e outras dividas
denominadas em délares no futuro, além de nossa exposicdo ao risco de variagdo na taxa de juros.

Historicamente, as desvalorizacdes do real em relacdo ao doélar também criaram pressdes inflacionarias,
portanto futuras desvalorizacdes do real frente ao délar poderdo vir a nos prejudicar. Elas geralmente
restringem o acesso aos mercados financeiros externos e podem levar a intervencao governamental,
incluindo politicas recessivas. Estes e outros acontecimentos podem afetar adversamente nossos
negocios, o resultado de nossas operacdes e o valor de mercado de nossas Acoes Preferenciais.

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

O Brasil apresentou altas taxas de inflacdo no passado. Mais recentemente, a taxa de inflacao brasileira
foi de 10,0% em 2000, 10,4% em 2001, 25,3% em 2002, 8,7% em 2003 e 12,4% em 2004
(conforme apurado pelo 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.
Acbes futuras do governo brasileiro, incluindo reducées das taxas de juros, intervencdes no mercado de
cambio e acdes para ajustar ou recuperar o valor do real, podem desencadear aumentos da inflacao.
Caso o Brasil apresente altas taxas de inflacdo no futuro, talvez nao sejamos capazes de reajustar as
tarifas que cobramos de nossos clientes para compensar os efeitos da inflacdo em nossa estrutura de
custos. Pressdes inflacionarias também podem afetar nossa habilidade de acessar mercados financeiros
estrangeiros ou antecipar-nos a politicas governamentais de combate a inflacdo que possam causar
danos aos nossos negdcios ou afetar adversamente o valor de mercado das Acoes Preferenciais.
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Acontecimentos e a percepcao de risco em outros paises, principalmente em paises
emergentes, podem afetar adversamente o valor de mercado de valores mobiliarios
brasileiros, incluindo as A¢oes Preferenciais.

O mercado para os valores mobilidrios de emissdo de companhias brasileiras é influenciado, em
diferentes graus, pelas condicdes econdmicas e de mercado de outros paises, inclusive de outros palises
da América Latina e de outros paises emergentes. Embora as condicdes econdmicas desses paises
sejam diferentes das condi¢des econdmicas do Brasil, a reacdo dos investidores aos acontecimentos
nesses outros pafses 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 mobiliarios de companhias brasileiras, incluindo os valores mobiliarios de
nossa emissao. Isto pode afetar adversamente o valor de negociacdo das Acdes Preferenciais, e pode
dificultar ou mesmo impedir nosso acesso ao mercado de capitais e o financiamento de nossas
operacdes no futuro.

RISCOS RELACIONADOS A COMPANHIA E AO SETOR DE AVIAGAO CIVIL

Mudancas na estrutura de regulacdao da aviacao civil brasileira podem afetar nossos negocios
e os resultados de nossas operacoes.

O DAC é encarregado de aprovar todas as novas rotas de voos, assim como as modificacbes em rotas
aéreas existentes e aumento nas freqUéncias dos vdos. Adicionalmente, a importacdo de qualquer
aeronave esta sujeita a aprovacdo do COTAC, um sub-departamento do DAC. Nos Ultimos anos, o
DAC tem monitorado o desenvolvimento do mercado brasileiro de aviacdo civil, assumindo uma
postura de maior ingeréncia por meio de medidas mais restritivas que proporcionaram uma maior
estabilidade no setor. Por exemplo, o DAC estabeleceu critérios mais rigorosos a serem observados
pelas empresas de transporte aéreo para a criacdo de novas rotas ou freqiéncias adicionais de voos,
visando a evitar excesso de oferta. Nossos planos de crescimento contemplam a expansao para novos
mercados, aumentando as freqUéncias dos vbos e aumentando consideravelmente nossa frota,
atualmente composta por 29 aeronaves em operagdo. Dessa maneira, nossa capacidade de
crescimento depende das autorizagbes necessarias concedidas pelo DAC e pelo COTAC. Em 31 de
dezembro de 2004, possuiamos autorizacdo para operar 31 aeronaves. Nao podemos assegurar que
autorizacdes serdo concedidas no futuro. Caso a estrutura regulatéria da aviacdo civil brasileira seja
alterada, ou o DAC e o COTAC passem a adotar critérios mais restritivos na aprovacao de novas
freqUéncias, rotas ou na aquisicdo de novas aeronaves, nossos planos de crescimento e os resultados
de nossas operacdes podem ser afetados de maneira adversa.

Diversas iniciativas legislativas foram tomadas, incluindo a elaboracdo de um projeto de lei que
substituiria a Lei n.° 7.565, de 19 de dezembro de 1986, o atual Cddigo Brasileiro de Aeronautica, o
envio de um novo regulamento de politica publica para aviacdo civil ao Ministério da Defesa para sua
aprovacao, além de um projeto de lei propondo a criagdo de uma agéncia nacional de aviacdo que
substituiria o DAC como principal 6rgdo regulador da aviacao civil brasileira. Ndo podemos assegurar
gue estas ou outras alteracdes na regulacdo da aviacdo civil brasileira ndo terdo efeitos adversos em
Nossos Negocios ou nos resultados de nossas operacoes.

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 aviagao civil no
futuro. Em 2003, o CONAC emitiu resolucdes sobre a necessidade de tornar mais rigorosos os
requisitos para a entrada de novas concessionarias de servicos aéreos, com a finalidade de proteger o
desempenho financeiro da aviacdo civil brasileira. Ndo podemos prever quais os impactos que a
implementacdo destas resolucdes podem causar no nivel de concorréncia do setor em que atuamos ou
em nossos Negocios.
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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 participacdes de mercado ou
tentar conduzir suas proprias operacdes de baixo custo e baixa tarifa. Neste caso, ndo podemos
assegurar que nossas tarifas ou nosso trafego de passageiros ndo serdo adversamente afetados.
Também podemos enfrentar competicdo de companhias aéreas internacionais, a medida que
comecamos a operar voos entre o Brasil e outros destinos na América do Sul.

Um de nossos concorrentes, Varig S.A. — Viacdo Aérea Riograndense, ou Varig, tem significativo nivel
de endividamento, e a sua condicdo financeira e a suas perspectivas sdo incertas. No passado, o
governo brasileiro, principal credor da Varig, permitiu que certas companhias aéreas reestruturassem
suas dividas com entidades governamentais. Caso o governo brasileiro proporcione apoio financeiro a
Varig, ela podera se tornar mais competitiva em relagéo a nos.

Além da concorréncia entre companhias aéreas brasileiras, a aviacao civil brasileira enfrenta competicao
de alternativas de transporte terrestre, tais como companhias de transporte rodoviario interestadual. A
concorréncia com alternativas de transporte terrestre pode afetar adversamente nossa condicao
financeira e os resultados de nossas operacoes.

Por conta de nosso histérico operacional limitado, é dificil avaliar o investimento nas Acoes
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 Acdes Preferenciais. Nossas
perspectivas para o futuro sdo 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:

» implementar nossa estratégia de crescimento;
continuar a prestar servicos de alta qualidade por baixas tarifas a nossos clientes;
ter éxito na escolha de novos mercados;

estimular a demanda por nossos servicos;

YV V V VY

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

manter controle das despesas;
atrair, reter e motivar pessoal qualificado;

reagir a demandas de mercado e de clientes, bem como a tendéncias de mercado; e

YV V V V

manter a seguranca de nossas operacoes.

N&o podemos assegurar que teremos sucesso em lidar com quaisquer destes fatores, e nosso insucesso
pode afetar adversamente nossas condicdes financeiras e os resultados de nossas operacdes.
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Nosso insucesso em implementar nossa estratégia de crescimento pode prejudicar o valor de
mercado das Acoes Preferenciais.

Nossa estratégia de crescimento inclui o aumento do nimero de mercados que servimos e 0 aumento
da freqUéncia de voos naqueles que servimos atualmente. Aumentar o nuimero de mercados que
servimos e as freqiéncias de nossos voos depende de nossa habilidade em identificar dreas geogréficas
apropriadas para concentrarmos esforcos em obter acesso adequado a aeroportos e aprovacoes de
rotas em tais areas. Nao had garantias de que os novos mercados em que vamos ingressar nos
proporcionem passageiros suficientes para gue nossas operacdes 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 préoxima 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 restricdes 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
gue sejam vitais em nossa estratégia de crescimento, incluindo restricdes nas capacidades de v6os, 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 expansdo de nossas operacdes. Adicionalmente, a introducdo de véos
entre o Brasil e outros destinos na América do Sul localizados fora do territério brasileiro requer a
observancia de critérios estabelecidos em acordos bilaterais que regulam véos internacionais, os quais
sd0 negociados entre o Brasil e os demais paises sul-americanos. Caso nNdo pPossamos cumprir os
requisitos constantes destes acordos, nossos planos de introduzir novos véos entre o Brasil e outros
destinos na América do Sul localizados fora do Brasil podem ser afetados.

A expansao de nossos negocios também requererad pessoal especializado, equipamentos e instalagdes
especificas. Se nao conseguirmos contratar e manter pessoal especializado ou assegurar que tenhamos
0s equipamentos e as instalacdes necessarias, operando de forma eficiente e a baixo custo, a execucao
de nossa estratégia de crescimento pode ser afetada adversamente. A expansao de nossos mercados e
freqUéncias de vdos pode, ainda, sobrecarregar nossos atuais recursos administrativos e sistemas de
informacdes operacionais, financeiros e administrativos a tal ponto que estes ndo sejam mais
adequados para apoiar nossas operacdes, 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, bem como nossas operacdes atuais,
sendo que Nnosso insucesso nesse sentido pode afetar adversamente nossas condicdes financeiras e os
resultados de nossas operacdes, podendo afetar o valor de nossas agdes preferenciais.

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 16% tém taxa de arrendamento variavel, baseada
em taxas de juros dos Estados Unidos ou na taxa Libor. Assumimos compromissos financeiros no
montante, de aproximadamente US$2,0 bilhdes para a compra de 30 novas aeronaves Boeing 737-800
Next Generation para 0s proximos cinco anos. Esperamos incorrer em custos fixos adicionais e contrair
dividas conforme adquirimos ou arrendamos tais novas aeronaves e outros equipamentos para
implementar nossa estratégia de crescimento.
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Em funcado dos custos fixos significativos, poderemos:

> ter limitada nossa habilidade de obter financiamentos adicionais para dar suporte a nosso plano de
investimentos e para nosso capital de giro e outros propdésitos;

» comprometer parte substancial do nosso fluxo de caixa com os custos fixos resultantes de
arrendamento mercantil operacional de aeronaves e com o0s compromissos de compra de
aeronaves;

» 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

> ter limitada nossa habilidade de planejar ou reagir a mudancas em nossos negdcios e no setor de
aviacdo civil e nas condicdes econémicas gerais.

Nossa habilidade em realizar pagamentos programados sobre nossas obrigacdes fixas, incluindo dividas
gue poderemos vir a incorrer, dependerdo de nossa performance operacional futura e do nosso fluxo
de caixa, que por sua vez dependerdo das condicdes politicas e econdbmicas prevalecentes; bem como
de outros fatores financeiros, concorrenciais, regulatérios e, negociais; dentre outros, muitos dos quais
fora de nosso controle. 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.

Poderemos ser obrigados a usar nossos recursos financeiros para financiar parte de nossos
pedidos firmes de aeronaves. Podemos nao ter recursos financeiros suficientes para tanto.

Atualmente financiamos nossas aeronaves através de operacdes de arrendamento mercantil
operacional. Como resultado de nossos pedidos firmes de compra de 30 novas aeronaves Boeing 737-
800 Next Generation, no futuro, esperamos ser proprietarios de uma parte de nossa frota e, ainda,
continuar a arrendar aeronaves através de operagdes de arrendamento mercantil operacional de longo
prazo. Os pedidos firmes de aeronaves representam um compromisso financeiro significativo para nés.
Mesmo acreditando que o compromisso preliminar assumido pelo Export-Import Bank dos Estados
Unidos para prestar garantias que cubram aproximadamente 85% do montante total do preco de
compra das aeronaves objeto dos pedidos firmes de compra nos possibilitard obter financiamento para
a aquisicao de tais aeronaves, podemos ter que usar nossos proprios recursos financeiros para arcar
com os 15% restantes do montante total do preco de compra das referidas aeronaves. Caso nao
tenhamos recursos financeiros suficientes para honrar tais compromissos, poderemos ser obrigados a
modificar nossos planos de aquisicoes 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 nNossos negocios, afetando adversamente o resultado de nossas operacoes.

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

Os custos de combustivel constituem uma parte significativa das nossas despesas operacionais,
contribuindo para aproximadamente 31,4% de nossas despesas operacionais no ano encerrado em 31
de dezembro de 2004. Historicamente, os precos de combustivel tém se sujeitado a oscilagbes
significativas nos precos internacionais, que por sua vez variam em funcao da situacao geopolitica e da
oferta e demanda mundiais. Nos Ultimos anos ocorreram aumentos significativos nos precos de
combustivel. A disponibilidade de combustivel é também sujeita a periodos de escassez e oferta
excessiva no mercado e é afetada pela demanda de gasolina e de outros derivados do petréleo. Caso o
fornecimento de combustivel diminua, os precos de nosso combustivel podem aumentar.
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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 quantidades que necessitamos, ou caso a Petrobras Distribuidora S.A. venha a
aumentar significativamente o preco que ela cobra pelo combustivel, nossos negdcios e os resultados
de nossas operacdes podem ser afetados adversamente. Alguns de nossos concorrentes podem obter
combustivel em condi¢des melhores do que as nossas, tanto em relacdo a preco como em relacéo a
guantidade. Nossas operacdes de hedge ou nossa margem para reajustar nossas tarifas podem nao ser
suficientes para nos proteger de aumentos nos precos do combustivel.

Os custos de seguros para linhas aéreas aumentaram substancialmente, e futuros aumentos
podem prejudicar nossos negocios.

Devido a ameaca terrorista, nos Ultimos anos 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 gqualquer dano a pessoas ou bens no solo causado por atagues
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, apds os ataques de 11 de setembro de 2001 nos Estados Unidos
da América. A Lei n.° 10.744, de 9 de outubro de 2003, confirmou a assuncdo 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 assuncao de responsabilidade a qualguer tempo, observado o prazo de sete dias a contar
da publicacéo 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 assuncao de responsabilidade pelo Governo Federal ou outros
eventos que afetem a aviagdo civil no exterior ou no Brasil. Redugdes significativas nas coberturas ou aumentos
nos prémios de seguros prejudicariam nossas condicdes financeiras e os resultados de nossas operacdes.

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, escolnemos a aeronave Boeing 737-700/800 Next Generation e a turbina CFM 56-7B da CFM
International. Em virtude dos nossos pedidos de firmes de 30 novas aeronaves Boeing 737-800 Next
Generation e da opgao de compra de mais 33 aeronaves Boeing 737-800 Next Generation, esperamos em um
futuro proximo continuar a operar apenas aeronaves da marca Boeing e turbinas da marca CFM International.
Caso a Boeing ou a CFM International sejam incapazes de cumprir suas obrigagbes contratuais 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 confiaveis e eficientes quanto
o modelo CFM 56-7B. Podemos ainda incorrer em custos substanciais de transicdo, incluindo custos
associados com o treinamento de empregados, substituicdo de manuais e adaptacao de instalacdes, na
medida em que tais custos nao sejam cobertos por tal fornecedor alternativo. Nossas operacoes
também podem ser interrompidas pela falha ou incapacidade da Boeing ou da CFM International de
fornecer partes suficientes ou servicos de suporte nos prazos necessarios.

46



Nossos negécios também 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 usada em nossas
aeronaves fosse descoberto, obrigando nossa aeronave a permanecer em solo enquanto tal defeito ou
problema fosse corrigido, assumindo que tal correcdo fosse possivel. O uso de nossas aeronaves poderia ser
suspenso ou restringido pelo DAC caso haja qualquer defeito de fabricacdo ou problema mecanico, percebido,
enquanto o DAC conduz sua investigacdo. Nossos negécios também seriam significativamente prejudicados
caso 0 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.

Podemos nao ser capazes de manter nossa cultura corporativa conforme nossos negacios 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 aviacao civil. Dedicamo-nos a prestar um servico profissional e de alta
gualidade, num ambiente de trabalho agradavel e a inovar na busca de maneiras de melhorar nossos negaécios.
Colocamos grande énfase na selecdo e no treinamento de funcionarios motivados com potencial para agregar
valor aos nossos negdcios e naqueles que acreditamos serem adequados e capazes de contribuir com nossa
cultura corporativa. Enquanto expandimos nossos negdécios, podemos ser incapazes de identificar, contratar ou
manter trabalhando conosco o ndmero 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 negdécios, e o insucesso em manter tal cultura
pode afetar adversamente nossos negdcios e os resultados de nossas operagoes.

Nossos negdécios dependem ainda de esforcos de nosso Diretor Presidente, que tem sido peca chave na
formacéo da cultura de nossa Companhia 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
administracdo nos deixem, podemos ter dificuldade para encontrar substitutos a altura, o que pode
prejudicar nossos negdcios e os resultados de nossas operagoes.

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

Celebramos contratos com empresas para prestar-nos servicos terceirizados e fornecer-nos instalacoes
necessarias para nossas operacdes, tais como manutencdo de aeronaves e turbinas, operacoes
aeroportuarias de solo, manuseio de bagagem e servicos de call center. Todos estes contratos estao
sujeitos a rescisdo mediante notificagcdo 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 remuneracdes comparaveis, podem prejudicar nossos negocios e os resultados de
nossas operagdes. 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 vendas de passagens, 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 vendas de passagens precisam ser capazes de suportar um grande
volume de trafego e prover informacdes importantes sobre os vdos. Falhas substanciais ou repetidas
em nosso Site na Internet, em nosso sistema de vendas de passagens ou em nosso sistema de
telecomunicagbes podem reduzir a atratividade de nossos servicos e podem levar nossos clientes a
comprar passagens em outras companhias aéreas. Qualquer interrupcao nesses sistemas pode resultar
em perda de informagdes importantes, aumento de nossos custos e prejuizos em Nossos Negocios.
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Baseamos nossas operacoes em uma alta utilizacao 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 negdcios é manter uma alta taxa de utilizacdo de nossas
aeronaves. As altas taxas de utilizagdo de nossas aeronaves nos permitem gerar mais receita por aeronave, bem
como diluir nossos custos fixos e sao alcancadas, em parte, pela operacdo com tempo de escala nos aeroportos
reduzido, 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, condicdes meteoroldgicas adversas, atrasos de terceiros,
incluindo prestadores de servicos de abastecimento de combustivel e de operacdes aeroportudrias de solo.

A alta utilizacdo de aeronaves aumenta o risco de que o atraso de uma aeronave em um determinado voo
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 nossa performance operacional, levando a insatisfacdo de
N0ossOs passageiros por conta de atrasos ou cancelamento de voos e conexdes perdidas.

Nossa reputacao e resultados podem ser prejudicados caso ocorra um acidente ou incidente
envolvendo nossas aeronaves ou nossa espécie de aeronave.

Um acidente ou incidente envolvendo uma de nossas aeronaves pode acarretar significativas reivindicacdes por
parte de passageiros prejudicados e por terceiros, além de custos significativos de reparo ou substituicao de
aeronaves danificadas e a paralisacdo tempordria ou permanente do servico. Somos obrigados pelo DAC e
pelas companhias arrendadoras, nos termos dos nossos contratos de arrendamento mercantil operacional, a
contratar sequros de responsabilidade civil. Mantemos coberturas de seguros de responsabilidade civil;
entretanto, o montante de tais coberturas 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 negoécios e resultados. Além disso,
qualquer acidente ou incidente aéreo envolvendo nossas aeronaves, mesmo que totalmente coberto por
seguro, ou um acidente ou incidente envolvendo uma aeronave Boeing 737 Next Generation, pode causar a
impressao ao publico de que oferecemos vOos menos seguros ou confidveis do que outras companhias aéreas,
0 que pode prejudicar Nossos Negocios e resultados.

Nosso acionista controlador tem o poder de dirigir nossos negécios 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 societdrias, alienacdes de ativos, e o tempo e as condicdes de pagamento de
quaisquer dividendos futuros, sujeito aos requisitos de distribuicdo minima obrigatéria de dividendos nos
termos da Lei das Sociedades por Acdes. Nosso acionista controlador tem o poder de realizar operacdes de
venda e aquisicdo, ou operacdes similares, em condicdes que podem nao se alinhar com os interesses dos
demais acionistas detentores de Acdes Preferenciais.

Historicamente, sentimos o efeito de significativas variacdes nos resultados de nossas operacoes e o
preco das Acoes Preferenciais pode ser afetado em decorréncia destas varia¢oes.

Em determinadas épocas, os resultados de nossas operacoes variaram significativamente de trimestre a
trimestre, e entendemos que tais variacdes continuardo a acontecer no futuro. Entre as causas destas
variacbes estdo a sazonalidade das viagens aéreas e a sensibilidade do setor de aviacdo civil as
condicdes macroecondmicas. Historicamente, as receitas e a lucratividade de nossos voos 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 diminuicao
consideravel nas taxas de ocupacdo. Adicionalmente, uma vez que parcela consideravel das viagens de
negocios e de lazer é de certa forma ndo essencial, o setor tende a registrar resultados negativos
durante periodos de retracdo econémica. Qualquer reducdo prolongada no tréfego de passageiros de
linhas aéreas pode afetar adversamente nossos negocios e os resultados de nossas operagdes.
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RISCOS RELATIVOS A OFERTA

O mercado secunddrio para as Ac¢oes Preferenciais pode nao se manter ativo e liquido,
limitando a possibilidade de venda das Acdes Preferenciais ao preco e no momento
desejados.

A liquidez de mercado dos valores mobilidrios esta freqlentemente 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. Ndo podemos prever se o mercado de
negociacdo de nossas Acoes Preferenciais permanecera liquido. Estes fatores podem afetar o valor de
mercado e a liquidez de nossas Acdes Preferenciais.

Podemos nao pagar dividendos aos acionistas detentores de nossas acoes 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 Acbes e pode
ndo ser disponibilizado para pagamento de dividendos. Podemos ndo pagar dividendos a nossos
acionistas em qualquer exercicio social se nosso Conselho de Administragao decidir que tal pagamento
seria desaconselhavel diante de nossa situacao financeira.

A venda de quantidades significativas de ac6es preferenciais ap6s esta Oferta Global pode
fazer com que o valor de mercado das A¢oes Preferenciais diminua.

Em virtude de um acordo de restricdo a venda de ag¢bes (lock-up agreement), nds, o Acionista
Vendedor, a Comporte, nossos conselheiros e diretores e a Aeropar concordamos que, durante um
prazo determinado e sujeito a determinadas exce¢des, nao iremos emitir ou transferir, dentro de até 90
dias ap6s a data do 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 acdes preferenciais. Apds o término do prazo deste acordo ou caso
ele seja rescindido, a negociacao das acdes preferenciais anteriormente sujeitas a esta restricdo podera
ocorrer liviemente. Caso qualquer um de nés decida vender um volume significativo de nossas agoes
preferenciais, ou se o mercado perceber nossa intencdo de vendé-las, o valor de mercado das Acoes
Preferenciais pode diminuir significativamente.
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DESTINACAO DE RECURSOS

Estimamos receber recursos liquidos da emissao de Acdes Preferenciais, no montante aproximado em
Reais equivalente a US$67,4 milhdes (considerando o preco de US$25,46 por ADS que foi a Ultima
cotacdo das ADSs na NYSE em 7 de abril de 2005), sem considerar o exercicio das opcdes de Acbes
Adicionais, e no montante aproximado em Reais equivalente a US$94,6 milhdes, na hipdtese de
exercicio das opcdes de Acdes Adicionais, apds deducao dos valores estimados por nés devidos a titulo
de comissdes e despesas.

Pretendemos utilizar a totalidade dos recursos liquidos que recebermos em decorréncia da emissao de
Acbes Preferenciais e de Acdes Adicionais, em investimentos relacionados a expansao de nossa frota de
aeronaves, mediante a aquisicdo e o arrendamento de novas aeronaves Boeing 737 Next Generation.

Nao receberemos nenhum recurso proveniente da venda das Acdes Preferenciais pelo Acionista
Vendedor no ambito da Oferta Global.
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2. INFORMACOES SOBRE A COMPANHIA

Capitalizacao

Diluicao

Informacoes sobre os Titulos e Valores Mobilidrios Emitidos
Informacoes Financeiras e Operacionais Selecionadas
Analise e Discussdo da Administracao sobre a Situacdo Financeira e os Resultados das
Operacoes

Visao Geral da Aviacao Civil Brasileira

e Atividades da Companhia

e Regulagdo da Aviagao Civil Brasileira

e  Administracéo

e Principais Acionistas e Acionista Vendedor

e  Operacdes com Partes Relacionadas

e Descricdo do Capital Social

¢ Dividendos e Politica de Dividendos
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CAPITALIZACAO

A tabela a seguir apresenta nossa capitalizacdo, para o periodo encerrado em 31 de dezembro de
2004, ajustada para refletir o recebimento de aproximadamente R$181,1 milhdes em recursos (com
base no preco de R$32,80 por acdo preferencial que foi a cotacdo de fechamento das acdes
preferenciais na BOVESPA em 7 de abril de 2005), relativos a emissao das acoes preferenciais, sem
considerar a emissdo de Acdes Adicionais. As informacoes descritas abaixo foram extraidas de nossas
demonstracdes financeiras consolidadas pro forma para o periodo encerrado em 31 de dezembro de
2004, auditadas pela Ernst & Young Auditores Independentes S.S., e produzidas de acordo com os
principios emanados pela Lei das Sociedades por A¢des e pela CVM. O investidor deve ler esta tabela
em conjunto com as Secbes "Informacdes Financeiras Selecionadas”, "Andlise e Discussao da
Administracdo sobre a Situacao Financeira e os Resultados de Operacdes” e nossas demonstracdes
financeiras consolidadas pro forma, constantes deste Prospecto.

Em 31 de dezembro de 2004

Real Ajustado
em milhares de R$
Endividamento total de curto prazo 118.349 118.349
Endividamento de longo prazo - -
Capital Social 717.832 898.915
Reserva de capital 29.187 29.187
Lucros acumulados 256.804 256.804
Patrimonio liquido 1.003.823 1.184.906
Capitalizacao total 1.122.172 1.303.255
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DILUICAO

Em 31 de dezembro de 2004, o patriménio liquido consolidado da Companhia era de R$1.003,8
milhoes, sendo que o valor patrimonial por acdo, na mesma data, era de, aproximadamente, R$5,35
por acao. O valor patrimonial de R$5,35 por acdo foi determinado pela divisdo do patriménio liquido
consolidado pelo numero total de agdes emitidas pela Companhia.

Apos efetuarmos a emissdo, no dmbito da distribuicdo publica primaria, de 5.520.811 Acbes Preferenciais,
assumindo que as opcdes de Acoes Adicionais ndo sejam exercidas pelo Coordenador da Oferta Global,
considerando-se o preco de emissao de R$32,80 por Acdo Preferencial (cotacdo de fechamento da acdo
preferencial em 7 de abril de 2005), o valor do patriménio liquido contabil estimado serd de,
aproximadamente, R$1.184,9 milhoes, representando aproximadamente R$6,14 por acdo da Companhia. Este
valor representa um aumento imediato no valor patrimonial contabil de aproximadamente R$0,79 por acao da
Companhia e uma diluicao imediata de R$26,66 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 acao de emissdo da Companhia
imediatamente apds a conclusao da Oferta Global.

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

R$
Preco Referencial de Emissao por Acao equivalente a cotacdo de fechamento em 7 de abril de
2005, et e et e et e e e e 32,80
Valor Patrimonial por Acdo em 31 de dezembro de 2004 .........c.ooooviiiiiiiiiiieieeece e 5,35
Aumento do Valor Patrimonial POr AGAO. .......ciuiiiii it 0,79
Valor Patrimonial por Acdo apds a Oferta Global 6,14
Diluicdo por ACE0 para 05 NOVOS INVESIAOIES .........ccuiiiiiiiiic et 26,66

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

O ultimo preco pago pelos atuais acionistas da Companhia para a subscricdo de acdes preferenciais,
em 24 de junho de 2004, foi de R$26,57 por acao.

Adicionalmente, em 25 de maio de 2004, emitimos opc¢bes de compra de 937.412 acdes preferenciais
ao preco de exercicio de R$3,04 por acdo preferencial e, em 19 de janeiro de 2005, emitimos opgdes
de compra de 75.854 acoes preferenciais ao preco de exercicio de R$33,06 por acdo preferencial. Caso
estas opcdes sejam exercidas, ocorrera diluicdo da participacdo dos demais acionistas da Companhia.
Para uma descricdo mais detalhada do plano executivo de opcdo de compra de a¢des e do plano de
opcao de compra de acdes, veja a secdo "Administracdo e Governanca Corporativa”.

53



INFORMACOES SOBRE OS TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS EMITIDOS
GERAL

Nossas acdes preferenciais sao negociadas desde 24 de junho de 2004 na BOVESPA sob o cédigo
"GOLL4" e na Bolsa de Valores de Nova York — NYSE, na forma de ADSs, sob o cédigo "GOL". Cada
ADS representa 2 acoes preferenciais.

A tabela a seguir apresenta, para os periodos indicados, os precos médios, maximos e minimos de
cotacdo das acoes preferenciais e das ADSs:

BOVESPA NYSE
Reais por Acao Preferencial Délar por ADS
Minimo Médio Maximo Minimo Médio Maximo

2004 25,00 29,72 44,31 16,40 20,88 32,90
Primeiro Trimestre de 2004 - - - - - -
Segundo Trimestre de 2004 26,50 27,13 28,00 17,00 17.44 18,22
Terceiro Trimestre de 2004 25,00 26,87 30,35 16,40 18,19 21,21
Quarto Trimestre de 2004 27,50 32,92 44,31 19,35 23,89 32,90
Ultimos Seis Meses

Outubro de 2004 27,50 28,07 29,60 19,35 19,79 20,67
Novembro de 2004 29,40 31,29 33,50 20,68 22,49 24,75
Dezembro de 2004 33,50 39,09 44,31 25,34 29,16 32,90
Janeiro de 2005 36,00 38,53 42,50 26,60 28,46 31,65
Fevereiro de 2005 36,76 39,85 42,70 28,50 30,93 33,01
Marco de 2005 34,20 38,39 41,30 25,13 28,51 31,40
Abril de 2005 (até dia 7) 32,00 32,67 33,60 24,40 24,91 25,46

1.Fonte: Bloomberg

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 excecdo dos titulos de divida publica negociados eletronicamente e de
leildes de privatizagdo, que sdo negociados na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro.

Quando acionistas negociam acbes ordindrias e preferenciais na BOVESPA, a liguidacdo acontece trés
dias Uteis ap6s a data da negociacao, sem correcdo monetaria do preco de compra. O vendedor deve
entregar as acbes a Bolsa no segundo dia Util apés a data da negociacdo. A entrega e o pagamento das
acoes sao realizados por meio das instalacdes da Companhia Brasileira de Liquidacdo e Custédia.

A BOVESPA é uma entidade sem fins lucrativos de propriedade de corretoras-membro. A negociacdo na
BOVESPA s6 pode ser realizada pelas corretoras-membro e por um ndmero limitado de nao-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 S&o Paulo, exceto durante o periodo do horario de verdo nos Estados Unidos da América. Durante o
periodo de hordrio de verdo nos Estados Unidos da América, os pregdes sdo das 10:00h as 13:00h e das
14:00h as 16:45h, horério de Sao Paulo, para espelhar os horéarios de negociacdo da Bolsa de Valores de Nova
lorque. As negociacoes também ocorrem, das 11:00h as 18:00h, ou entre 10:00h e 17:00h durante o periodo
de horario de verao nos Estados Unidos da América, em um sistema automatizado conhecido como o Sistema
de Negociagdo Assistida por Computador na BOVESPA e no Sistema Eletronico de Negociagdo Nacional. Este é
um sistema computadorizado que se une eletronicamente as sete outras bolsas de valores regionais menores.
A BOVESPA também permite negociagdes 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 negociacdes no
"after market" estao sujeitas a limites regulatérios sobre volatilidade de precos e sobre o volume de agdes
negociadas pelas corretoras que operam pela Internet. Nao ha especialistas ou formadores de mercado
reconhecidos oficialmente para nossas acoes no Brasil.
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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 relacdo ao indice registrado na sessdo de negociacao anterior.

REGULACAO DO MERCADO BRASILEIRO DE VALORES IMOBILIARIOS

Os mercados brasileiros de valores mobilidrios sdo 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 mobiliarios sdo regulados pela
Lei das Sociedades por Acdes 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
mobilidrios, 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 divulgacao
de informacbes aplicaveis a emissoras de valores mobilidrios publicamente negociados, as sancoes
penais por negociacdo de acdes utilizando informacdo privilegiada e manipulacdo de preco, e a
protecdo de acionistas minoritarios. Tais leis e regras também regulam o licenciamento e supervisao das
corretoras de valores e a governanca das bolsas de valores brasileiras.

De acordo com a Lei das Sociedades por Acbes, uma companhia pode ser aberta (tendo suas acoes
admitidas a negociacdo em mercado de bolsa ou ndo) ou fechada. Todas as companhias listadas estao
registradas na CVM e ficam sujeitas a obrigacbes de divulgacdo periédica de informacbes e de
divulgacdo de quaisquer fatos relevantes. Uma companhia registrada na CVM pode negociar seus
valores mobilidrios na BOVESPA ou no mercado de balcdo brasileiro. Acdes de companhias listadas na
BOVESPA nao podem ser negociadas simultaneamente nos mercados de balcdo brasileiros. As agdes de
uma companhia listada também podem ser negociadas fora de bolsa, observadas as diversas limitacoes
impostas a este tipo de negociacdo. Para ser listada na BOVESPA, uma companhia deve requerer o
registro a BOVESPA e a CVM.

A negociacdo de valores mobilidrios na BOVESPA pode ser interrompida mediante solicitacdo de uma
companhia antes da publicacdo 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 informacdes inadequadas com relacdo a um fato relevante ou forneceu
respostas inadequadas a questionamentos feitos pela CVM ou pela BOVESPA.

PRATICAS DIFERENCIADAS DE GOVERNANCA CORPORATIVA

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 acdes
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 acdes, representando 25% do seu capital total, estejam em circulacdo
no mercado; (2) adotar, sempre que fizer uma oferta publica, procedimentos que favorecam a dispersao
aciondria; (3) cumprir padrées minimos de divulgagdo trimestral de informagoes; (4) seguir politicas mais rigidas
de divulgacdo com relacdo as negociacdes realizadas por acionistas controladores, conselheiros e diretores,
envolvendo valores mobiliarios 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.
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Para tornar-se uma companhia Nivel 2, além das obrigacdes impostas pela legislacao 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 aquisicao de acdes em decorréncia de uma alienacao
do controle da companhia, oferecendo para cada acdo ordinaria 0 mesmo preco pago por acdo do bloco de
controle e para cada acao preferencial 70% do preco pago por acao do bloco de controle; (3) conceder
direito de voto a detentores de acdes preferenciais com relacdo a determinadas matérias, tais como (i)
transformacéo, incorporacéo, cisao e fusdo da Companhia; (i) aprovacao de contratos entre a Companhia e
0 acionista controlador, diretamente ou por meio de terceiros, dentre os quais qualquer parte relacionada ao
acionista controlador; (jii) aprovacao da avaliacdo de bens destinados a integralizacdo de aumento de capital
da Companhia; (iv) nomeacao de empresa especializada para avaliacdo do valor econdmico das acbes de
emissdo da Companhia, no caso de realizacdo de oferta publica de aquisicio em decorréncia do
cancelamento do 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 demonstracdes 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 deverd fazer uma oferta
publica de aquisicao de acdes (sendo que o preco minimo das agdes a serem oferecidas serd determinado
por laudo de avaliacdo 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 acdes ordinérias; 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 © mesmo preco pago por acdo do bloco de controle.

Em maio de 2004, celebramos um Contrato de Adesdo ao Regulamento de Praticas Diferenciadas de
Governanca Corporativa com a BOVESPA, e nos tornamos uma companhia listada no Nivel 2. Desde a
conclusdo de nossa Oferta Publica inicial, em junho de 2004, temos um prazo de trés anos para
cumprir com o requisito de que agdes de emissdo da Companhia, representando 25% do seu capital
total, estejam em circulacdo no mercado, a condicdo de que no minimo 10% das referidas acées
estivessem em circulacdo no mercado apds a conclusdo da oferta inicial de nossas acoes preferenciais.
Além de cumprirmos com os requisitos para listagem no Nivel 2 também concedemos direito de
participar da oferta publica de aquisicdo de acbes para todos os acionistas, em decorréncia de uma
alienacdo do nosso controle, oferecendo para cada acdo 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 acao preferencial, qualquer opcdo de compra de
acbes preferenciais, ou quaisquer valores mobiliarios conversiveis em acdes preferenciais por um prazo
de 90 dias ap6s a data de inicio da Oferta Global.

56



INFORMAGOES 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 Secdo "Andlise e Discussdao da Administracdo sobre
a Situacao Financeira e os Resultados das Operacoes” incluidas em outras partes deste Prospecto.

A tabela abaixo apresenta um resumo de nossas demonstracoes financeiras e de nossas demonstracdes
operacionais consolidadas para cada um dos periodos indicados. As informacdes abaixo devem ser lidas
e analisadas em conjunto com as nossas demonstracdes financeiras e respectivas notas explicativas,
incluidas neste Prospecto, e com a Secao " Andlise e Discussao da Administracdo sobre a Situacdo
Financeira e os Resultados das Operacoes".

A Companhia foi constituida em 12 de marco de 2004. Os Unicos ativos relevantes da Companhia
consistem nas acoes de emissdo da Gol Transportes Aéreos, uma subsididria com sede no exterior com
propositos financeiros e em disponibilidades de caixa e equivalentes.

A Gol Transportes Aéreos foi constituida em agosto de 2000, mas apenas iniciou suas operacoes 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 preparagao para
o inicio das operacdes e nao registramos lucros ou despesas relevantes.

Nossas demonstra¢des financeiras consolidadas pro forma em 31 de dezembro de 2002, 2003 e 2004
e nossas demonstragdes financeiras consolidadas em 31 de dezembro de 2004 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 Companbhia 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. Em 24 de junho de
2004, a Companhia concluiu sua distribuicdo inicial de acbes preferenciais, com a emissdo de
18.750.000 acdes preferenciais As informacdes financeiras consolidadas incluidas neste Prospecto
foram elaboradas de acordo com as disposicoes da Lei das Sociedades por Ac¢des, a regulamentacao
emitida pela CVM e pelo DAC e as normas e pronunciamentos emitidos pelo Instituto dos Auditores
Independentes do Brasil - IBRACON, sendo que todas estas informacoes refletem, na opinido de nossa
administracdo, uma apresentacao adequada dos resultados dos periodos a que se referem.

As informacbes financeiras constantes das secdes "Informacdes Financeiras e Operacionais
Selecionadas" e "Andlise da Administracdo Sobre a Situacdo Financeira e os Resultados das
Operacdes" derivam das demonstracdes financeiras acima mencionadas.
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Demonstracao de Resultados:

Receita Operacional Bruta
Transporte de Passageiros ..........cccoeevveeeeienenn.
Transporte de Cargas ........coccevverereeveieieaeenn,
OULTOS ettt

Total de Receita Operacional Bruta ..............cc..c.......
Impostos e ContribuiCOes .......coovvviiiiiiiiiiiiee
Receita Operacional Liquida............cccoocoeiiiiinn

Custo dos Servicos Prestados e Despesas

Operacionais:
PESS0Al ..ueie
Combustivel e lubrificantes......................
Arrendamento mercantil de aeronaves ............
Arrendamento suplementar..............c.cccooeee
Seguro de aeronNaves ............cccoeveverieeeerieeneans
Material de manutencéo e reparo....................
Prestacao de ServiCoS......c.oeevvvvreeeeeeeeiieeeennen.
Comerciais e publicidade............cccoooeiiiinn
Tarifas de pouso e decolagem ............ccccooo....
Depreciacdo e amortizagao.........ccccveeevereennnen.
Outros custos e despesas operacionais ............

Total de custos e despesas operacionais ..
Resultado Bruto..........oooeeiiiiiiiiiiiieieee e

Receitas (despesas) financeiras liquidas............

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

LUCro HQUIdO ..o

Lucro (prejuizo) por acdo (R$) ......ccoovvvvvveieeieienn.
Lucro (prejuizo) pro forma por acao (R$) "..............

Informagoes de Balanco:

Disponibilidades .........ccooiviiiiiiiiii
Contas a receber? ...
Depositos em garantia de contratos de

arrendamento ........oooiiiii i
Ativo total
Endividamento de curto prazo.........ccccceeveiiieiin
Endividamento de longo prazo .........cccoceeviieeeinne,
Patrimonio liquido ..o

Exercicio social encerrado em 31 de dezembro de

2004 2003 2002

(em milhares de R$, exceto dados em porcentagem)

1.965.154 1.444.757 684.805
49.017 36.516 20.224
40.478 16.120 10.543

2.054.649 1.497.393 715.572

(93.763) (96.803) (37.693)
1.960.886 1.400.590 677.879
172.979 137.638 77.855
468.192 357.193 131.737
195.504 188.841 130.755
103.202 90.875 68.727
25.575 25.850 23.186
51.796 42.039 16.160
74.825 58.710 47.381
261.756 191.280 96.626
57.393 47.924 32.758
26.000 14.527 8.568
52.629 14.187 21.269
1.489.851 1.169.064 655.022
471.035 231.526 22.857
10.979 (61.927) (17.481)
482.014 169.599 5.376
(164.534) (56.555) (1.396)
317.480 113.044 3.980
1,36 1,88 0,10
1,69 0,67 0,04
Exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2004 2003 2002
(em milhares de RS, exceto porcentagens)
849.091 146.291 9.452
386.370 240.576 105.245
33.559 28.261 44,537
1.545.163 544.519 259.973
118.349 38.906 22.800
1.003.823 221.477 40.044
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Outras Informacoes Financeiras:
Exercicio social encerrado em 31 de dezembro

2004 2003 2002
(em milhares de RS, exceto porcentagens)

Margem operacional bruta ® ... 24,0% 16,5% 3,4%
Fluxo de caixa proveniente de (usado em)

atividades 0peracionais............cccooevvviiiiiieeiieeee 253.804 81.096 17.023
Fluxo de caixa usado em investimento .................... (95.313) (35.124) (34.479)
Fluxo de caixa proveniente de financiamento........... 544.309 90.867 21.752
EBITDA ..o 497.035 246.053 31.425
EBITDAR @ e 795.741 525.769 230.907

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

Informagdes operacionais (nao-auditadas):

Passageiros pagantes (em milhares) ............cccccceo.... 9.215 7.324 4.847
RPK (€m MIlNOES).. .. 6.289 4.835 3.156
ASK (em milhdes) 8.844 7.527 5.049
Taxa de ocupacao 71.1% 64,2% 62,5%
Taxa de ocupacao break-even ..o 56,4% 56,0% 63,6%
Taxa de utilizacao de aeronave (horas por dia)......... 13,6 12,8 12,3
Tarifa Média (RS) ...evvveeeeeee e, 210 195 140
Yield por passageiro por quilémetro (centavos de RY) ..... 29,8 27,7 20,4
Receita por passageiro por ASK (centavos de R$)..... 21,2 17,8 12,7
RASK (centavos de R$)... 22,2 18,6 13,4
CASK (centavos de R$) ... 16,8 15,5 13,0
CASK ajustado (centavos de R$)® .......................... 15,7 14,3 11,6
DECOIAGENS. ... 87.708 75.439 52.665
Distancia média de voo (quildometros) ...........cc.ce..... 689 659 628
Numero médio de aeronaves operacionais no periodo.... 22,3 21,6 15,3
Funcionérios efetivos no final do periodo................. 3.307 2.453 2.072
Custo médio de combustivel por litro (R$) ............... 1,47 1,17 0,98
Litros de combustivel consumidos (milhares)............ 317.444 264.402 164.008
Porcentagem de vendas através de Internet no periodo .. 76,4% 57.9% 48,7%
Porcentagem de vendas através da Internet e do

call center no periodo..........ccooeiiiiiiiiiiee 83,6% 74,1% 72,1%

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 cartdo de crédito decorrentes de passagens aéreas vendidas. Uma vez que propiciamos aos nossos clientes a opgdo 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 depreciacdo

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 s&o apresentados como informagdes suplementares porque a administracao

acredita que estes sao 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 Acoes. Os investidores

também devem notar que a demonstracdo de EBITDA e EBITDAR pode nao ser comparavel com indicadores similares usados por outras

empresas. A tabela a seguir representa o célculo efetuado para determinar o EBITDA e o EBITDAR nos periodos especificados.

O 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 comparagdo com o CASK

registrado por companhias aéreas internacionais de baixo custo que apresentam suas demonstragoes financeiras em US GAAP.

Exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2004 2003 2002
(em milhares de R$)

Calculo do EBITDA e EBITDAR:

Lucro (prejuizo) liquido ........coovieiiiiiii 317.480 113.044 3.980
Despesas (receitas) financeiras liquidas...... (10.979) 61.927 17.481
Imposto de Renda e Contribuicdo Social................... 164.534 56.555 1.396
Depreciacdo € amortizagao .........ccovvveerieeeniineanenn 26.000 14.527 8.568
EBITDA 497.035 246.053 31.425
Custos com arrendamento mercantil de aeronaves.......... 195.504 188.841 130.755
Custos com arrendamento suplementar .................. 103.202 90.875 68.727
EBITDAR ..ottt 795.741 525.769 230.907
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ANALISE E DISCUSSAO DA ADMINISTRACAO SOBRE A SITUACAO FINANCEIRA E OS
RESULTADOS DAS OPERACOES

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

INFORMACOES FINANCEIRAS CONSOLIDADAS PRO FORMA

As informacbes usadas abaixo foram extraidas de nossas informacbes financeiras consolidadas pro
forma, que foram elaboradas para refletir nossa condicao financeira e resultados operacionais como se
nés ja tivéssemos sido constituidos e j& detivéssemos a totalidade das acdes de emissao da Gol
Transportes Aéreos a partir de 1° de janeiro de 2002, com excecdo de 5 a¢des ordinarias e 3 agodes
preferenciais Classe B, as quais sdo detidas pelos membros do Conselho de Administracdo da Gol
Transportes Aéreos, para fins de elegibilidade.

Visao Geral

Somos uma das companhias aéreas de baixo custo mais lucrativas do mundo, tendo registrado receita
liquida de R$2,0 bilhdes e lucro liquido de R$317,5 milhdes no exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2004. Somos a Unica empresa aérea de baixo custo e baixa tarifa operando no Brasil,
oferecendo servicos aéreos regulares em rotas interligando as maiores cidades brasileiras. Buscamos
expandir nossos negdcios e aumentar nossos lucros, através da popularizacdo do transporte aéreo e o
estimulo e o atendimento a demanda por viagens aéreas convenientes e a precos acessiveis, tanto para
destinos no Brasil como para viagens entre o Brasil e outros destinos na América do Sul, voltadas tanto
para passageiros em viagens de negdcios, 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 aviacdo civil mundial.

A Companhia foi constituida em 12 de marco de 2004. Os Unicos ativos relevantes da Companhia
consistem nas acdes de emissao da Gol Transportes Aéreos, uma subsidiaria com sede no exterior com
propositos financeiros e em disponibilidades de caixa e equivalentes.

A Gol Transportes Aéreos foi constituida em agosto de 2000 e iniciou as operacdes de transporte aéreo de
passageiros em janeiro de 2001 com seis aeronaves Boeing 737-700 Next Generation, atendendo a cinco
cidades brasileiras. No final de 2004, operdvamos 27 aeronaves Boeing 737, com uma Unica classe de servico,
atendendo a 35 cidades no Brasil e um destino na Argentina. Transportamos mais de 23 milhdes de
passageiros desde o inicio de nossas operacdes, em 2001 e, de acordo com o DAC, nossa participacao de
mercado, baseada em RPK, aumentou de 11,8% em 2002 para 19,4% em 2003 e 22,3% em 2004. O
aumento de tamanho de nossa frota e de freqéncias 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,
gue cresceram 106,6% entre 2002 e 2003 e 40,0% entre 2003 e 2004, e custos e despesas operacionais, que
cresceram 78,5% entre 2002 e 2003 e 27,4% entre 2003 e 2004.

Oferecemos aos passageiros 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 rodoviario. Temos uma base diversificada de passageiros, com clientes que vao
desde passageiros em viagens de negdécios em grandes centros urbanos no Brasil, como Sao Paulo, Rio
de Janeiro e Belo Horizonte, até passageiros em viagens de lazer com destino a cidades localizadas por
todo o Brasil, e do Brasil para Buenos Aires, na Argentina.
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Somos o prestador de servicos de transporte aéreo regular com menor custo da América do Sul e um
dos prestadores de servicos com menor custo do mundo. Nossos baixos custos possibilitaram que nos
tornassemos a companhia aérea mais rentavel da América do Sul e uma das mais lucrativas companhias
aéreas de baixo custo e baixa tarifa do mundo, com base nos nossos resultados de operacdes no
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2004.

A tabela a seguir contém informacdes sobre os principais indicadores de desempenho para as principais
companhias aéreas de baixo custo e baixa tarifa no mundo, bem como de outras companhias abertas
sul-americanas.

Lucro Lucro Liquido
Operacional (em (em milhGes de
Companhia milhées de US$) Uss$) Margem Bruta Margem Liquida
Companhias de baixo
custo e baixa tarifa:
Southwest Airlines 554,0 313,0 8,5% 4,8%
Ryanair 351,0 305,2 23,6% 20,5%
Gol ® 2171 144,9 29,4% 19,6%
Virgin Blue® 161,0 114,0 14,5% 10,3%
Jet Blue Airways 112,9 47,5 8,9% 3,8%
Easy Jet 91,7 74,4 4,6% 3,8%
Air Asia” 16,1 12,9 15,6% 12,5%
Companhias Aéreas Sul-
Americanas:
LanChile @ 172,1 163,6 8,2% 7.8%
TAM? 111,0 128,5 6,5% 7,5%
varig"” 203,3 (32,8) 6,1% (1,00%

“Dados em U.S. GAAP até 30 de setembro de 2004. Dados semestrais até 30 de setembro de 2004 n&o foram auditados. Baseado na
taxa de cambio entre o euro e o dolar norte-americano de 0,8051 em 30 de setembro de 2004.

“Dados em U.S. GAAP até 31 de dezembro de 2004. Baseado na taxa de cambio entre o real e o dolar norte-americano de R$2,6544 em
31 de dezembro de 2004.

“Dados em GAAP australiano até 30 de setembro de 2004. Dados semestrais até 30 de setembro de 2004 nao foram auditados.
Baseado na taxa de cambio entre o délar australiano e o délar norte-americano de 1,3806 em 30 de setembro de 2004.

“Dados em UK GAAP até 30 de setembro de 2004. Baseado na taxa de cambio entre a libra esterlina e o délar norte-americano de
0,5526 em 30 de setembro de 2004.

“Dados em GAAP da Malasia até 30 de junho de 2004. Baseado na taxa de cambio entre o ringgit e o dolar norte-americano de 3,80 em
30 de junho de 2004.

“Dados originais em dolares norte-americanos.

“Dados de acordo com os padroes contébeis brasileiros até 31 de dezembro de 2004. Baseado na taxa de cambio entre o real e o dolar
norte-americano de 2,6544 em 31 de dezembro de 2004.

A tabela a seguir demonstra o crescimento trimestral de nossas operacdes, desde que iniciamos nossas
operacdes em janeiro de 2001:

Numero de Aeronaves
Trimestre encerrado em Cidades atendidas 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 11 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 marco 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
30 de junho de 2004 28 20.838 22
30 de setembro de 2004 30 22.299 23
31 de dezembro de 2004 36 23.746 27

O Atualmente, todas as nossas aeronaves estdo contratadas por arrendamento mercantil.
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Avaliamos cuidadosamente as oportunidades de crescimento e pretendemos continuar a expandir
nossos negocios, por meio da aquisicao ou do arrendamento de novas aeronaves, do aumento da
freqUéncia de nossos voos para os mercados com tarifas relativamente mais altas, de alta demanda, do
acréscimo de novas rotas para regides brasileiras ndo atendidas adequadamente e da introducdo de
voos do Brasil para novos destinos na América do Sul. Durante 2004 e inicio de 2005, acrescentamos
10 novos voos entre Congonhas, em Sao Paulo e Santos Dumont, no Rio de Janeiro, introduzimos
servicos para Joao Pessoa e iniciamos voos entre Sdo Paulo (Aeroporto Internacional de Guarulhos) e
Buenos Aires, Argentina em janeiro de 2005, e conseqlientemente passamos a realizar, de forma
sazonal, v6os noturnos semanais entre o Aeroporto Internacional de Navegantes e Porto Alegre e
Buenos Aires em janeiro de 2005. Em 20 de janeiro de 2005, fomos autorizados pelo CERNAI para
operar voos regulares entre Sao Paulo e Santa Cruz de la Sierra, Bolivia, cujas operacdes pretendemos
iniciar durante o segundo trimestre de 2005. Solicitamos ao DAC autorizacdo de rotas entre Brasil e
Montevidéu, no Uruguai e Assuncdo, no Paraguai. Esperamos ser comunicados de uma decisdo a
respeito de nossas solicitacdes durante o segundo semestre de 2005.

Assinamos um contrato com The Boeing Company, pelo qual formalizamos pedidos firmes de aquisicao
de 30 novas aeronaves 737-800 Next Generation, juntamente com opcdes de compra de 33 novas
aeronaves 737-800 Next Generation. Atualmente, seis aeronaves objeto de pedidos firmes tém
entregas previstas para 2006, 13 tém entregas previstas para 2007, 7 tém entregas previstas para 2008
e 4 tém entregas previstas para 2009, e as aeronaves objeto de opgdes de compra estardo disponiveis
para entregas no periodo entre 2007 e 2010. Esperamos receber 4 aeronaves Boeing 737-800, 3
aeronaves Boeing 737-700 e 2 aeronaves Boeing 737-300 durante o primeiro semestre de 2005, além
de 3 aeronaves Boeing 737-800, 1 aeronave Boeing 737-700 e 1 aeronaves Boeing 737-300 durante o
segundo semestre de 2005, sob arrendamento mercantil operacional. A fim de possibilitar o
atendimento a demanda por nossos servicos no curto prazo, até que possamos receber mais aeronaves
Next Generation, recebemos trés aeronaves Boeing 737-300 no terceiro trimestre de 2004, e duas
aeronaves Boeing 737-300 adicionais no quarto trimestre de 2004.

Receitas Operacionais

Auferimos nossas receitas principalmente do transporte aéreo de passageiros. Aproximadamente 97,6% de
nossas receitas sao derivadas de transporte de passageiros, e 0s 2,4% restantes principalmente de servicos de
transporte de carga, prestados mediante a utilizacéo dos compartimentos de carga disponiveis nas aeronaves
gue operamos para realizar transporte de passageiros. Praticamente todas as nossas receitas operacionais de
transporte de passageiros e de transporte de cargas sdéo denominadas em reais. 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
vO0s, e taxas por excesso de bagagem. As receitas de transporte de passageiros sao baseadas em nossa
capacidade, taxa de ocupacdo e yield. Nossa capacidade é medida em termos de ASK, que é o niUmero de
assentos disponiveis em cada etapa de véo multiplicado pela distancia em quilémetros da etapa. A taxa de
ocupacdo é a medida da ocupacdo de nossos vHos por passageiros pagantes, e é calculada dividindo-se o
numero de passageiros-quildmetro transportados (RPK) pelo nimero 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.

Exercicio encerrado
em 31 de dezembro de
2004 2003 2002
(em milhares de R$, quando nao
em porcentagem)

Capacidade (em milhdes de ASK) 8.844 7.527 5.049
Yield em centavos de R$ 29,8 27,7 20,4

Taxa de ocupacao 71,1% 64,2% 62,5%
Crescimento da receita de transporte de

passageiros por ASK 19,1% 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
gue oferecemos aos nossos clientes e as nossas baixas tarifas nos permitiu aumentar nossa capacidade
de forma continua de forma a nos beneficiarmos de uma demanda forte e inexplorada por servicos de
baixo custo e baixas tarifas.

A continuidade da forte demanda por nossos servicos, redes de rotas de conexao eficientes, escalas
rapidas e nossa frota moderna nos permitiu manter uma alta taxa de utilizacdo de aeronaves, a qual,
conjuntamente com nossa estratégia de gerenciamento da receita que equilibra tarifas e taxas de
ocupacao, fortaleceram nossas receitas por ASK em 2004. Em 2004, nosso yield e nossa receita por
ASK aumentaram 7,6% e 19,4%, respectivamente, em comparacdo com 2003, ao passo que Nnossas
taxas de ocupagao aumentaram 10,7% durante o mesmo periodo.

A atuacdo do DAC pode influenciar em nossa habilidade de gerar receitas. O DAC monitora as concessoes de
slots, o ingresso de novas companhias, o lancamento de novas rotas, 0 aumento nas frequéncias de rotas ja
existentes e a obtencdo de novas aeronaves por meio de aquisicdo ou de arrendamento mercantil. Uma das
medidas tomadas pelas autoridades reguladoras da aviacao civil brasileira para fortalecer a situacdo financeira
das principais companhias aéreas brasileiras foi o estabelecimento, desde marco de 2003, da obrigatoriedade
de apresentacdo ao DAC de dados que demonstrem niveis satisfatorios de demanda e lucratividade para que o
DAC aprove a criacdo de novas rotas, aumentos nas frequiéncias de voos e a aquisicdo e/ou arrendamento de
aeronaves adicionais. Nossa capacidade de crescer e de aumentar nossas receitas depende das autorizacdes
necessarias expedidas pelo DAC para novas rotas, para aumento das freqiiéncias de véos e para aquisicao e/ou
arrendamento de novas aeronaves.

Nossas receitas sofrem incidéncia de certos tributos, incluindo impostos estaduais como o Imposto
sobre Circulacdo de Mercadorias e Servicos, ou ICMS; contribuicdes federais para fins de seguridade
social, tais como o Programa de Integracao Social, ou PIS, e a Contribuicdo Social para o Financiamento
da Seguridade Social, ou COFINS. O ICMS né&o incide sobre receitas auferidas com a venda de
passagens. A aliqguota 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 7,6%, respectivamente, sobre a receita operacional bruta.

Geralmente, as receitas e a lucratividade dos nossos véos atingem seus niveis mais altos durante o
periodo de férias de verdo 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 diminuicdo consideravel na taxa de ocupacdo. Dada nossa grande porcentagem
de custos fixos, esta sazonalidade tende a causar variagbes em nossos resultados operacionais de
trimestre para trimestre. Geramos a maior parte de nossa receita de vendas de passagem por
intermédio de nosso site na Internet e somos uma das maiores empresas de e-commerce no Brasil em
termos de vendas liquidas por meio da Internet.

CusTOS DOS SERVICOS PRESTADOS E DESPESAS OPERACIONAIS

Temos baixos custos e despesas operacionais porque operamos com uma frota homogénea, a qual é
uma das mais novas do setor e com uma Unica classe de servico. 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 nem sempre
utilizadas por outras companhias de aviacdo civil. Os principais componentes de nossos custos e
despesas operacionais incluem aqueles relacionados a combustivel, arrendamento e arrendamento
suplementar de aeronaves, manutencao de aeronaves, comerciais e publicidade, e pessoal, neste caso
incluindo provisdes para nosso plano de participacao nos resultados
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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 sdo elevados e repassados ao preco. Nossos
custos com combustivel sdo variaveis e oscilam de acordo com o mercado internacional de petréleo. De
1° de janeiro de 2001 a 1° de janeiro de 2005, o preco do petréleo West Texas Intermediate, um preco
de referéncia usado internacionalmente para precificacdo do petréleo e cotado em ddlares, aumentou
59,7%, de US$27,21 por barril para US$43,45 por barril. Uma vez que os precos globais de petréleo
sdo cotados em ddlar, nosso custo de combustivel também ¢ atrelado as variacdes da taxa de cambio
do real pelo doélar norte-americano. Além de geralmente ajustarmos nossas tarifas para compensar
variacoes 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 aviacao
civil geralmente tém conseguido mitigar o impacto da desvalorizacdo da moeda brasileira através de
alteracoes em suas estruturas de tarifas.

Nossos custos com arrendamento de aeronaves também sdo incorridos em délares e tém crescido
proporcionalmente ao crescimento de nossas operacdes. Nossos custos de arrendamento suplementar
sdo denominados em dolares e consistem em pagamentos adicionais previstos nos contratos de
arrendamento mercantil operacional de aeronaves, contabilizados com base no numero de horas
voadas. Também utilizamos contratos de hedge de curto prazo para nos proteger de riscos
relacionados a obrigacdes financeiras constantes dos contratos de arrendamento mercantil.
Adicionalmente, aproximadamente 16% de nossos contratos de arrendamento mercantil operacional
de aeronaves tém taxas de remuneracao variaveis baseadas em variacbes de taxas de juros praticadas
no mercado internacional. Atualmente contamos com um programa de hedge vigente visando a
administrar nossa exposicdo a variacdes nas taxas de juros.

Nossos custos com manutencdo e reparos consistem em manutencao regular e reparos realizados,
incluindo pecas sobressalentes de aeronaves, as quais sao contabilizadas como despesas operacionais,
conforme efetivamente utilizadas. Nossas aeronaves necessitam de um baixo nivel de manutencao
tendo em vista sua idade média atual de 6,8 anos. Também incorremos em baixos custos, uma vez que
a maioria das pecas sobressalentes estd coberta por garantias de longo prazo. A medida que nossa
frota se torne mais antiga e as garantias que cobrem algumas de nossas pegas sobressalentes vengam,
nossos custos com manutencdo e reparos aumentarao. Pretendemos passar a realizar internamente os
servicos de manutencdo pesada de nossas aeronaves, atualmente desempenhados por prestadores de
servicos terceirizados. Em 12 de janeiro de 2005, com a aprovacdo da INFRAERO, empresa estatal
submetida ao Comando da Aeronautica e responsavel pelo gerenciamento da operagao aeroportuaria,
assinamos uma carta de intencdes com o governo do Estado de Minas Gerais contemplando a
construcdo de uma nova instalacdo de manutencdo no Aeroporto Internacional Tancredo Neves,
localizado na cidade de Confins, Estado de Minas Gerais. Acreditamos que a construcdo de nossas
novas instalacbes de manutencao de aeronaves no Aeroporto Internacional Tancredo Neves, no Estado
de Minas Gerais e a internalizacdo de nossas atividades de manutencdo de aeronaves proporcionara
economia de custos.

Nossas despesas comerciais e com publicidade incluem comissées pagas para agentes de viagens, taxas
pagas pelo uso de sistemas de reservas de terceiros, custos incorridos em sistemas proprios de reserva e
agentes de reservas, taxas pagas a administradoras de cartdes de crédito, e despesas com publicidade.
Nossas despesas com vendas por ASK sdo menores que as de outras companhias aéreas brasileiras. 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 balcées de
vendas em aeroportos. Desta forma, apresentamos uma menor proporcao de reservas feitas através de
sistemas de distribuicdo global, de custo mais alto. Auferimos 49%, 58% e 76% de nossas receitas de
transporte de passageiros por meio de nosso site na Internet nos anos de 2002, 2003 e 2004,
respectivamente, incluindo vendas através da Internet realizadas por agentes de viagens.
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Nossos custos com pessoal aumentam proporcionalmente ao nimero de funciondrios, inclusive os
pagamentos decorrentes de dissidios salariais e programas de participacao de lucros e resultados. Nossa
estrutura de saldrios ndo contempla aumentos exclusivamente relacionados ao tempo de servico do
funcionario.

Despesas com servicos incluem as operacdes aeroportudrias de solo, o manuseio de bagagens e as
remuneracdes pagas pela concessdo de uso de instalacbes em aeroportos. Outras despesas
operacionais consistem em despesas gerais e administrativas, servicos contratados, aluguel de
equipamentos, lanches e bebidas servidos a passageiros, custos com telecomunicagdes, despesas com
fornecedores e prestadores de servicos.

Durante o periodo entre o inicio de 2001 e 31 de dezembro de 2004, reduzimos nossa taxa de
ocupacao break-even, que é a taxa de ocupacao necessaria para que as receitas operacionais
correspondam as despesas operacionais de 61,5% para 54,6%. Esta diminuicdo decorreu
principalmente do fato de distribuirmos nossos custos fixos por um maior nimero de ASK neste
periodo, além do aumento do yield e da receita por ASK, devidos ao nosso eficiente sistema de gestdo
de receitas.

A margem operacional, que afere o lucro operacional como porcentagem das receitas liquidas,
aumentou consistentemente durante os quatro primeiros anos de nossas operacoes e esteve entre as
maiores margens da aviacao civil internacional em 2004, de acordo com relatérios publicos arquivados
por companhias aéreas internacionais.

CENARIO ECONOMICO BRASILEIRO

Na qualidade de companhia que realiza praticamente todas as suas atividades no Brasil, somos
afetados pelas condicoes macroecondmicas do Pais. Apesar de também termos sido afetados pelas
condi¢des macroeconémicas no Brasil, nossas operacdes vém crescendo desde 2001, principalmente
devido a nossa expansao para novos mercados e ao aumento da fregléncia dos voos que operamos.
Em 2004, nosso crescimento foi superior a taxa de crescimento do PIB, de 5,2%, bem como ao
crescimento de nossos principais concorrentes, devido a demanda por nossos servicos de baixa tarifa.
No entanto, a taxa de crescimento do PIB se tornard cada vez mais importante para determinar nossa
capacidade de crescimento futuro e nossos resultados, principalmente por que a aprovacdo de
solicitacdo de novas rotas pelo DAC depende em parte da sua percepcdo sobre o crescimento
macroecondmico brasileiro. De 1970 até dezembro de 2004, a demanda de trafego aéreo brasileiro
cresceu a uma taxa aproximada de 2,0 vezes a taxa de crescimento real do PIB brasileiro. Em 2004, a
demanda de trafego aéreo cresceu a uma taxa de 11,9%, gque representou aproximadamente 2,3 vezes
a taxa de crescimento do PIB brasileiro no periodo, de 5,2%.

Nossos resultados operacionais sao afetados pela variacdo da taxa de cambio. Praticamente todas as
nossas receitas sao denominadas em reais (sendo gue uma pequena por¢do de nossas receitas
decorrentes de nossos voos entre Brasil e Argentina sdo auferidas em pesos argentinos). Uma parte
significativa de nossos custos e despesas operacionais é denominada ou atrelada ao délar, tais como os
pagamentos devidos nos termos de nossos contratos de arrendamento mercantil operacional de
aeronaves e 0s custos com combustivel. Com base em andlises estatisticas de nossos quatro primeiros
anos de operacao, acreditamos que nossas tarifas apresentaram uma forte correlacdo com a taxa de
cambio e com os precos de combustivel. Por sua vez, aproximadamente 53,2% de nossos custos e
despesas operacionais (incluindo combustivel) sdo atreladas a variacdo do dolar. 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 variacbes na taxa de cambio e com os precos de combustivel, combinado com a
protecdo de hedge cambial de curto prazo sobre nossas despesas atreladas a variacdo da taxa de
cambio e precos de combustivel, mitigard o impacto negativo de oscilagdes abruptas na taxa de cambio
e nos precos de combustivel sobre nossas despesas operacionais.
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A inflacdo teve, e pode continuar a ter, efeito em nossas condices financeiras e resultados
operacionais. Aproximadamente 46,8% 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 inflacao.

Desde as eleicbes presidenciais ocorridas em 2002, a economia brasileira tem apresentado maior
estabilidade. A economia entrou em um periodo de turbuléncia a partir da sequnda metade de 2002,
com o temor dos investidores de que ocorreriam alteracdes na politica econémica em virtude da eleicao
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. A confianca do investidor foi restaurada e 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. A inflacao anual,
conforme medida pelo IGP-M, diminuiu para 8,7%. No entanto, o PIB brasileiro aumentou 0,5%,
alcancando US$507 bilhdes em 2003, apesar das altas taxas de juros, que prevaleceram no inicio de
2003, para combater pressdes inflacionarias e que também contribuiram para restringir o crescimento
econdémico.

Durante 2004, o PIB brasileiro cresceu 5,2%, alcancando US$560 bilhdes e o Brasil alcancou um
superdvit da balanca comercial de US$33,7 bilhdes, seu maior superdvit em todos os tempos. A
inflacdo em 2004, conforme medida pelo IGP-M, foi de 12,4%, e de 7,6% conforme medida pelo
IPCA. As metas de inflacdo estipuladas pelo Banco Central para 2005 e 2006 sao ambas de 4,5%,
medidas pelo IPCA, com uma variacdo positiva ou negativa de 2,5% e 2,0%, respectivamente. As taxas
de juros continuaram altas com uma taxa CDI média de 17,8% em 2004. Em 2004, o real valorizou-se
em relacdo ao délar em 8,1% demonstrando uma melhora continua na confianca dos investidores. Em
7 de abril de 2005, a taxa de cdmbio do real em relacido ao ddlar foi de R$2,6019 por US$1,00.

A tabela a seguir mostra dados relativos a inflacdo, ao crescimento real do PIB, a taxa de cambio do
dolar e aos precos do petréleo para os periodos indicados abaixo:

Exercicio social encerrado em
31 de dezembro de

2004 2003 2002
Crescimento real do PIB 52% 0,5% 1,9%
Inflacdo (IGP-M) 12,4% 8,7% 25,3%
Inflaco (IPCA) © 7,6% 9,3% 12,5%
Taxa CDI ® 17,8% 16,3% 24,8%
Taxa Libor 2,4% 1,1% 1,4%
Desvalorizacao (valorizacao) do real em relacdo ao (8,1)% (18,2)% 52,3%
dolar
Taxa de cambio no final do exercicio - US$1,00 2,6544 R$2,8892 R$3,5333
Taxa de cambio média® — US$1,00 2,917 R$3,0600 R$2,9983
Aumento (diminuicao) do preco do petréleo West 33,6% 4,2% 57.3%
Texas Intermediate (por barril)
Preco do petroleo West Texas Intermediate (por US$43,45 Us$32,52 Us$31,20
barril)
Preco médio do petréleo West Texas Intermediate Us$41,51 Us$31,06 US$26,17
(por barril)

Fontes: Fundacdo Getulio Vargas, Banco Central do Brasil e Bloomberg.

“GP-M é um indice de inflacdo medido e publicado pela Fundacao Getdlio Vargas.

@NPCA é um indice de inflacdo medido e publicado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

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

Taxa LIBOR trimestral para depositos em ddlares referente ao Gltimo dia do periodo.

®Representa a média das taxas de cambio do ultimo dia de cada més do periodo.

(@)
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RESULTADOS DE OPERAGOES

A tabela abaixo mostra certas linhas de nossa demonstracao de resultado nos exercicios encerrados em
2002, 2003 e 2004.

Demonstragao de Resultados: 2004 2003 2002
(em milhares de R$)

Receita Operacional Bruta

Transporte de Passageiros 1.965.154 1.444.757 684.805
Transporte de Cargas 49.017 36.516 20.224
Outros 40.478 16.120 10.543
Total de Receita Operacional Bruta 2.054.649 1.497.393 715.572
Impostos e Contribuicoes (93.763) (96.803) (37.693)
Receita Operacional Liquida 1.960.886 1.400.590 677.879

Custo dos Servicos Prestados e Despesas
Operacionais:

Pessoal 172.979 137.638 77.855
Combustivel e lubrificantes 468.192 357.193 131.737
Arrendamento mercantil de aeronaves 195.504 188.841 130.755
Arrendamento suplementar 103.202 90.875 68.727
Seguro de aeronaves 25.575 25.850 23.186
Material de manutencéo e reparo 51.796 42.039 16.160
Prestacao de servicos 74.825 58.710 47.381
Comerciais e publicidade 261.756 191.280 96.626
Tarifas de pouso e decolagem 57.393 47.924 32.758
Depreciagao e amortizacdo 26.000 14.527 8.568
Outros custos e despesas operacionais 52.629 14.187 21.269
Total de custos e despesas operacionais 1.489.851 1.169.064 655.022
Resultado Bruto 471.035 231.526 22.857
Receitas (despesas) financeiras liquidas 10.979 (61.927) (17.481)
Lucro (prejuizo) operacional 482.014 169.599 5.376
Imposto de renda e contribuicao social (164.534) (56.555) (1.396)
Lucro liquido 317.480 113.044 3.980
Lucro (prejuizo) por acao (R$) 1,36 1,88 0,10
Lucro (prejuizo) pro forma por acao (R$) 1,69 0,67 0,04
Lucro Liquido pro forma por ADS 3,38 1,34 0,08
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EXERCiclO SOCIAL DE 2004 COMPARADO COM EXERCICIO SOCIAL DE 2003

Nosso lucro liquido registrado no exercicio social de 2004 aumentou para R$317,5 milhdes, um
aumento de R$204,5 milhdes em relacdo ao valor de R$113,0 milhdes registrado em 2003.
Registramos resultado bruto de R$471,0 milhdes, um aumento de R$239,5 milhdes em relacdo a 2003,
e nossa margem bruta foi de 24,0%, comparada com 16,5% em 2003. O lucro operacional aumentou
em 184,2% para R$ 482,0, milhdes fazendo com que o imposto de renda e a contribuicdo social
aumentassem para R$164,5 milhdes em 2004, comparado com R$56,6 milhdes em 2003. Nossa carga
tributdria efetiva foi de 34,1%, em 2004 e de 33,3% em 2003.

O detalhamento da variagao de RASK e CASK, de 2003 para 2004 esta descrito abaixo, sendo que as
variacdes expressas em porcentagens sdo baseadas em valores nao arredondados:

Exercicio Social encerrado em Percentual de
31 de dezembro de Variacao Receita Liquida
(em centavos de R$ por ASK) (%) (2004)
2004 2003
Receita operacional bruta 23,2 19,9 16,8% -
Receita operacional liquida 22,2 18,6 19,2% 100,0%
Custo dos servicos prestados e despesas operacionais:
Com pessoal 1,96 1,83 7,0% 8,8%
Combustivel e lubrificantes 5,29 4,75 11,6% 23,9%
Arrendamento de aeronaves 2,21 2,51 (11,9)% 10,0%
Arrendamento suplementar de aeronaves 1,17 1,21 (3,3)% 5,3%
Seguro de aeronaves 0,29 0,34 (15,8)% 1,3%
Material de manutencao e reparo 0,59 0,56 4,9% 2,6%
Prestacao de servicos 0,85 0,78 8,5% 3,8%
Comerciais e publicidade 2,96 2,54 16,5% 13,3%
Tarifas de pouso e decolagem 0,65 0,64 1,9% 2,9%
Depreciacdo e amortizacdo 0,29 0,19 52,3% 1,3%
Qutras despesas 0,60 0,19 215,7% 2,7%
Total de custos dos servicos e despesas operacionais 16,85 15,53 8,5% 76,0%
Custo por horas voadas 14,96 14,85 0,7% -
Taxa de ocupacao break-even 56,4% 56,0% 0,7%

Receitas Operacionais Brutas. As receitas operacionais aumentaram em 37,2%, ou R$557,3 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 7,6% em nosso yield, de um
aumento de 16,3% das decolagens e do aumento de 6,9 pontos percentuais na taxa de ocupagdo, de
64,2% para 71,1%. O aumento da capacidade foi proporcionado pela adicdo de mais de 100
decolagens regularmente agendadas. Um aumento de 30,1% em RPK resultou em um aumento de
nossa participacdo de mercado para 22,3% de 19,4% em 2003. Receitas de transporte de cargas e
outras receitas operacionais aumentaram em R$36,9 milhdes, principalmente em decorréncia do
aumento da receita auferida com a prestacdo de servicos de transporte de cargas. O crescimento da
receita foi facilitado pelo aumento do nimero médio de aeronaves em servico, de 21,6 para 22,3.

Impostos e Contribuicées. Impostos e contribuicdes sobre a receita bruta diminuiram em 3,1%, ou
R$3,0 milhdes, devido principalmente a mudanca na contabilizacdo das contribuicdes sociais, o que fez
com que passassemos a registrar créditos decorrentes das contribuicdes incidentes sobre os valores
pagos na compra de combustivel.
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Receitas Operacionais Liquidas. As receitas operacionais aumentaram em 40,0%, ou R$560,3 milhdes,
devido principalmente ao aumento das receitas auferidas com passageiros. As receitas operacionais por
ASK (RASK) aumentaram em 19,2%, passando de 18,6 centavos de real para 22,2 centavos de real em
2004,

Custos de Servicos Prestados e Despesas Operacionails. Os custos e despesas operacionais aumentaram
em 27,4%, ou R$320,8 milhdes, devido principalmente a um aumento no custo médio do combustivel
de 31,1% e de um aumento de 36,8% das despesas com vendas e publicidade. Os custos e despesas
operacionais foram parcialmente compensados por uma maior produtividade e diminuicdes no valor
médio da parcela de arrendamento mercantil e de prémio de seguro de aeronaves, resultante da
valorizacao de 8,1% do real frente ao délar. Nossa capacidade operacional aumentou em 17,5%, para
8,84 bilhdes de ASK, devido a capacidade de vdos regulares que nos permitiu acrescer 100 novas
freqUéncias regulares de voos. Adicionalmente, aumentamos a taxa de utilizacdo de nossas aeronaves
de 12,8 horas por dia em 2003 para 13,6 horas por dia em 2004. Os custos e despesas operacionais
por ASK (CASK) aumentaram em 15,5%, para 16,8 centavos de real, devido principalmente ao
aumento no preco médio do combustivel e ao aumento nas despesas com vendas e publicidade,
parcialmente compensado por termos distribuido nossos custos fixos por mais ASK.

Os custos com pessoal aumentaram em 25,7%, ou R$35,3 milhdes, devido ao aumento de 34,8% no
numero de funcionarios efetivos, de 2.453 para 3.307, e ao dissidio de 5,8%, além de provisdes de
R$27,2 milhGes para nosso plano de participacdo nos resultados e custos de treinamento de tripulacdo
decorrente da adicdo de cinco Boeing 737-300 na segunda metade de 2004. Os custos com pessoal
por ASK aumentaram 7,0%, devido as provisdes efetuadas para o plano de participacdo nos
resultados, parcialmente compensadas por uma maior produtividade por funcionario e por uma maior
capacidade.

Os custos com combustiveis e lubrificantes aumentaram em 31,1%, ou R$111,0 milhoes,
principalmente devido ao aumento do custo médio por litro de 25,6% e ao consumo de 53,0 milhdes
de litros de combustivel adicionais, um aumento de 20,1% no nosso consumo total de combustivel em
relacdo a 2003, parcialmente compensados por nossa frota eficiente em termos de consumo de
combustivel e poder de barganha na aquisicdo do insumo, que ajudaram a mitigar o aumento do preco
do combustivel. Os custos com combustiveis e lubrificantes por ASK aumentaram 11,6% devido
principalmente ao aumento de 28,6% do preco do barril de petroleo bruto West Texas intermediate,
ao qual o custo médio do litro de combustivel esta atrelado.

Os custos com arrendamento mercantil de aeronaves aumentaram em 3,5%, ou R$6,7 milhdes, devido
a um aumento no tamanho médio de nossa frota, de 21,6 para 22,3 aeronaves em operacao,
parcialmente compensado por valores mais baixos pagos pelo arrendamento de aeronaves Boeing 737-
300 atualmente arrendadas para atender a necessidades de curto prazo, além da valorizacdo de 8,1%
do real em relacdo ao délar durante o ano. Os custos com arrendamento mercantil de aeronaves por
ASK diminuiram 11,9%, devido a alta taxa de utilizacdo de aeronaves, de 13,6 horas por dia.

Os custos com arrendamento suplementar de aeronaves aumentaram em 13,6%, ou R$12,3 milhdes,
devido ao aumento no tamanho médio de nossa frota e também a um aumento de 7,9% nas horas
voadas em 2004. As despesas com arrendamento suplementar por ASK diminuiram 3,3%, devido a
uma maior capacidade.

Os custos com seguros de aeronaves diminufram em 1,1%, ou R$0,3 milhdes, devido a valorizacdo do
real em relacdo ao délar durante o ano e por uma diminuicdo no valor médio dos prémios pagos por
nossos seguros. As despesas com seguros de aeronaves por ASK diminuiram 15,8%, pelos mesmos
motivos.
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Os custos com materiais de manutencado e reparos aumentaram em 23,2%, ou R$9,8 milhdes, devido a
servicos adicionais realizados em uma média de 0,7 aeronave adicional, bem como a realizacdo de 27
manutencdes programadas de fuselagem de aeronaves e de reparos de turbinas, em oposicdo a 19
manutencdes programadas e realizadas em 2003. As despesas com materiais de manutencdo e reparos
por ASK aumentaram 4,9%, pelas mesmas razdes.

Os custos com prestacao de servicos, que incluem servicos aeroportuérios de apoio em solo e despesas
com concessdes de uso de areas em aeroportos, aumentaram em 27,4%, ou R$16,1 milhdes, devido
ao inicio de operagdes em 9 novas bases. As despesas com prestacao de servicos por ASK aumentaram
em 8,5%, em decorréncia dos custos fixos relativos a um niimero maior de bases.

As despesas comerciais e com publicidade aumentaram 36,8%, ou R$70,5 milhdes, devido a um maior
volume de vendas de passagens, ao aumento das despesas com publicidade relativas a abertura de
onze novas bases 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,
parcialmente compensadas por uma reducdo nas comissdes pagas as agéncias de viagens. Vendemos
76,4% de nossas passagens por meio de nosso site na Internet em comparagcado com 57,9% em 2003.
As agéncias de viagens responderam por 74,9% de nossas vendas pela Internet em 2004, em
comparacao a 75,9% em 2003. As despesas comerciais e com publicidade por ASK aumentaram
16,5% em decorréncia desses fatores.

Os custos com tarifas de pouso e decolagem aumentaram 19,8%, ou R$9,5 milhGes, devido a um
aumento de 16,3% em decolagens, bem como a um aumento de 3,0% no valor médio das tarifas de
pouso e decolagem. As despesas com tarifas de pouso e decolagem por ASK aumentaram 1,9%.

As despesas com depreciacdo e amortizacdo aumentaram 79,0%, ou R$11,5 milhdes, devido a R$6,0
milhdes de depreciacdo de pecas sobressalentes de aeronaves em estoque. As despesas com
depreciacdo e amortizacdo por ASK aumentaram em 52,3%, em decorréncia da depreciacdo de pecas
sobressalentes de aeronaves.

As outras despesas operacionais aumentaram 271,0%, ou R$38,4 milhdes, devido a um aumento em
despesas gerais e administrativas decorrentes da expansdo de nossas operacdes. Outras despesas
operacionais por ASK aumentaram 215,7%, devido a expansdo de nossas operacoes.

Outras Receitas (Despesas) Financeiras, Liquidas. Despesas financeiras liquidas diminuiram em R$72,9
milhdes, devido a um aumento de R$37,8 milhdes em receitas financeiras sobre saldos de caixa e em
ganhos de R$31,4 milhdes com derivativos, bem como menores despesas com juros, de R$7,5 milhdes,
parcialmente compensados por R$4,9 milhdes em maiores perdas decorrentes da variacdo cambial.

EXERCiClO 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 milhdes em relacdo 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 de lucro bruto operacional foi de 16,5%, comparado com 3,4% em 2002. O imposto
de renda e a contribuicdo 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.
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O detalhamento da variacdo de RASK e CASK, de 2002 para 2003 esta descrito abaixo, sendo que as
variacoes expressas em porcentagens sao baseadas em valores nao 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 14,1 41,1% -
Receita operacional liquida 18,6 13,4 38,8% 100%
Custo dos servigos 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,.M)% 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 amortizacao 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 ocupacao break-even 56,0% 63,6% (12,0)% -

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 Contribuicdes. Impostos e contribuicdes 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 milhoes,
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 milhdes, devido principalmente a operacdo 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 nimero 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 diminuicdo 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 ao final de 2002 para 2.453 ao final de 2003, e ao dissidio
de 7,8%, além de provisdes de R$19,1 milhdes para nosso plano de participacdo nos resultados. Os
custos com pessoal por ASK aumentaram 18,6%, devido ao aumento salarial e as provisbes efetuadas
para o plano de participacdo 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 milhdes,
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 milhdes,
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 doélar durante o ano.

Os custos com arrendamento suplementar de aeronaves aumentaram em 32,2%, ou R$22,1 milhdes,
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 milhdes, 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 valorizacdo do real em relagcdo ao délar e da diminuicdo no valor médio dos
prémios pagos.

Os custos com materiais de manutencdo 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 manutencdes programadas de aeronaves e de reparos. As despesas com materiais de
manutencdo e reparos por ASK aumentaram 74,5%, em decorréncia da realizagdo de mais
manutenc¢des programadas de aeronaves.

Os custos com prestacao de servicos, que incluem servicos aeroportuarios de apoio em solo e despesas
com concessdes de uso de areas 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 nimero maior de ASK.
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As despesas comerciais e com publicidade aumentaram 98,0%, ou R$94,7 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 cartoes
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 ndmero maior de ASK.

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 equipamentos de tecnologia de informagdo, devido a expansdo de nossas
operacdes. As despesas com depreciacdo e amortizacdo por ASK aumentaram 13,7%, devido ao
aumento no valor dos ativos sujeitos a depreciacao.

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 expansdo de nossas operacoes.

Outras Receitas (Despesas) Financeiras. Despesas com juros e despesas financeiras aumentaram
254,3%, ou R$44,4 milhdes, 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
cambio.

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 cartdes de crédito. Nossos clientes podem adquirir passagens efetuando pagamentos
parcelados em cartées 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 dezembro de 2004, registramos caixa e disponibilidades de R$849,1
milhdes e contas a receber de R$386,4 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 dezembro de 2004, contdvamos com seis linhas de crédito rotativo, as quais permitiam a
tomada de empréstimos até R$225,3 milhdes. Uma destas linhas de crédito rotativo é garantida por
nossos recebiveis de cartdes de crédito e nos permitem contrair empréstimos até o limite total de
R$50,7 milhdes. Em 31 de dezembro de 2004, ndo havia saldo devedor decorrente desta linha de
crédito. Outra linha de crédito, garantida por um certificado de depdsito bancario, nos permite contrair
empréstimos até o limite total de R$49,6 milhdes. Em 31 de dezembro de 2004, o saldo devedor
decorrente desta linha de crédito era de R$25,8 milhdes. Outra linha de crédito é garantida por
recebiveis e nos permite contrair empréstimos até o limite total de R$125,0 milhdes. Em 31 de
dezembro de 2004, o saldo devedor decorrente desta linha de crédito era de R$92,5 milhdes.
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Atividades Operacionais. Dependemos principalmente do fluxo de caixa de nossas operacbes para
obtermos capital de giro para operagbes atuais e futuras. O fluxo de caixa de operacbes correntes
totalizou R$254,0 milhdes em 2004, R$81,1 milhdes em 2003 e R$17,0 milhdes em 2002. O aumento
no fluxo de caixa operacional nos periodos mencionados deve-se principalmente ao crescimento de
nossos negocios. O fluxo liquido proveniente de financiamentos e investimentos foi de R$449,0
milhdes em 2004 e R$55,7 milhdes em 2003. O aumento no fluxo de caixa liquido proveniente de
financiamentos e investimentos deveu-se principalmente ao aumento de capital ocorrido no contexto
de nossa oferta publica inicial em junho de 2004.

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 2004, registramos R$103,2 milhdes em despesas com
arrendamento suplementar de aeronaves. Durante os préximos trés anos, continuaremos a despender
montantes adicionais a titulo de arrendamento suplementar, calculados com base no tamanho de
nossa frota atual e o nimero de horas de véo. O montante que seremos obrigados a despender a titulo
de arrendamento suplementar sera afetado por diversos fatores, além do tamanho de nossa frota e do
numero de horas de vdo, dentre os quais as alteracdes nos precos dos servicos de manutencdo e a
possibilidade de substituir os pagamentos de arrendamento suplementar por outras formas de
garantia.

Investimentos. Durante 2004, o investimento em bens do ativo permanente foi de R$89,4 milhdes, o
gual incluiu investimentos de R$46,0 milhdes relacionados a aquisicdo de pecas de aeronave e R$43,4
para aquisicao de aeronaves.

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

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

Fontes de Financiamentos. As fontes de financiamentos durante 2004, consistiram de empréstimos de
curto prazo, no montante de R$79,4 milhdes e dos recursos auferidos com a emissdo de acbes
preferenciais no montante de R$498,2 milhdes, no contexto de nossa oferta publica inicial. Durante
2003, as principais fontes de financiamentos consistiram de empréstimos de curto prazo, no montante
de R$16,1 milndes e da emissdo de acbes preferenciais de emissdo da Gol Transportes Aéreos,
integralizadas pelo valor de R$94,2 milhdes. As fontes de financiamentos durante 2002 consistiram
principalmente da reducao de nosso endividamento de curto prazo, em R$14,2 milhdes e da emissdo
de R$16,5 milhdes em acdes ordindrias de emissao da Gol Transportes Aéreos. Nao houve distribuicao
de dividendos em relacdo ao exercicio social de 2002. Com relacdo aos exercicios sociais de 2003 e
2004, declaramos dividendos no montante de R$26,5 milhdes e R$60,7 milhdes, respectivamente, os
quais foram registrados como passivo exigivel e posteriormente distribuidos aos acionistas em marco de
2004 e marco de 2005, respectivamente. De acordo com nosso Estatuto Social, no minimo 25% de
nosso lucro liquido ajustado, calculado de acordo com a legislacdo societaria e as praticas contabeis
brasileiras, registrado no exercicio social anterior, deve ser distribuido como dividendo obrigatério. Veja
"Dividendos e Politica de Dividendos — Dividendo Obrigatério”.
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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 ndo 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 cartées de crédito. Temos trés linhas de crédito que sdo garantidas por
esses recebiveis. Esperamos cumprir com nossas obrigacdes a medida em que estas se tornem devidas,
usando recursos de caixa e recursos gerados por nossas operacdes, complementados pela contratacao
de linhas de crédito de curto prazo, se necessario.

Atualmente possuimos autorizacdo do DAC para operar 31 aeronaves. Estruturamos nossos planos de
expansdo de forma consistente com os critérios do DAC para a concessao de novas rotas e frequéncias.
Nossos planos de crescimento contemplam operar aproximadamente 75 aeronaves até o final de 2010.
Assinamos um contrato com The Boeing Company, pelo qual formalizamos pedidos firmes de aquisicao
de 30 novas aeronaves Boeing 737-800 Next Generation e opcdes de compra de 33 novas aeronaves
Boeing 737-800 Next Generation. Atualmente, seis aeronaves objeto de pedidos firmes tém entregas
previstas para 2006, 13 tém entregas previstas para 2007, 7 tém entregas previstas para 2008 e 4 tém
entregas previstas para 2009, e as aeronaves objeto de opcdes de compra estardo disponiveis para
entregas no periodo entre 2007 e 2010. Os desembolsos contratados para a aquisicdo destas
aeronaves, com base em precos preestabelecidos, incluindo valores estimados para reajustes
contratuais e pagamentos iniciais, sdo de US$31,5 milhdes em 2004, US$192,6 milhdes em 2006,
US$983,2 milhdes em 2007, US$820,1 milhdes em 2008 e US$612,5 milhdes em 2009. Esperamos
fazer os pagamentos iniciais de aquisicdo destas aeronaves utilizando recursos provenientes das receitas
de nossas operacoes, 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 aquisicdo das aeronaves
do Boeing 737-800 Next Generation por meio de uma combinacdo de fontes, tais como
disponibilidades de conta, disponibilidades decorrentes de nossas operacdes, contratos de
financiamento a juros baixos, operacdes de venda e arrendamento junto ao préprio fornecedor (sale
and leaseback), ofertas de titulos de divida ou capital e/ou financiamento junto ao fornecedor. Os
pedidos firmes de aeronaves representam um compromisso financeiro significativo para nds.
Acreditamos que o compromisso preliminar do Export-Import Bank dos Estados Unidos da América,
para prestar garantias cobrindo aproximadamente 85% do preco de aquisicdo total das aeronaves
objetos dos pedidos firmes nos possibilitara obter financiamento de baixo custo para a aquisicao de tais
aeronaves. Podemos ter que usar nossos proprios recursos financeiros para arcar com os 15%
remanescentes do montante total do preco de compra das referidas aeronaves. Na medida em que nao
contarmos com as disponibilidades de caixa suficientes para fazer tais pagamentos, podemos ser
obrigados a modificar nossos planos de aquisicio de aeronaves ou a incorrer em custos de
financiamentos maiores do que os previstos, 0 que poderia ter um impacto adverso sobre nossa
estratégia de crescimento e nossos negdcios.
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OBRIGAGCOES CONTRATUAIS

Nossas obrigacdes contratuais de pagamento em 31 de dezembro de 2004 incluem as seguintes (em
milhdes de reais):

Pagamentos devidos por periodo

Menos de 1 Mais de 5
Total ano 1 a3 anos 3 a5anos anos
Arrendamentos mercantis operacionais 759,3 200,8 381,5 170,5 6,5-
Empréstimos de curto prazo 118,3 118,3 - - -
Obrigagdes de longo prazo 9,2 - 9,2 - -
Total 886,8 319,1 390,7 170,5 6,5

OBRIGACOES NAO INCLUIDAS NO BALANCO

Nenhuma de nossas operacbes de arrendamento mercantil estd refletida em nosso balanco. Somos
responsaveis nos termos dos nossos contratos de arrendamento mercantil pela manutencéo, seguro,
constituicdo de depositos 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 preparacao de nossas demonstracdes financeiras consolidadas conforme a Lei das Sociedades por
Acbes e as praticas contdbeis adotadas no Brasil fazem com que nossa administracado adote politicas
contdbeis e faca estimativas e julgamentos para determinar os valores registrados em nossas
demonstracoes financeiras e respectivas notas explicativas. Buscamos manter um procedimento de
revisdo nossas politicas contabeis e de avaliacdo da adequacdo das estimativas necessarias para a
producdo de nossas demonstracoes financeiras. Acreditamos que nossas estimativas e julgamentos séo
razodveis, entretanto os resultados efetivos e o tempo de reconhecimento de tais montantes podem
diferir das nossas estimativas. Adicionalmente, estimativas normalmente necessitam de constantes
ajustes baseados em novas circunstancias e o recebimento de informacoes atualizadas ou mais precisas.

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

Contabilizacdo de ativos de vida util 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 Util longa sdo 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 nao 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 tecnolégicas. Caso ocorra alguma inutilizacdo ou reducdo de valor
de ativos, qualquer perda é medida pela comparacdo do valor econdmico de tais ativos com o valor
contabil liquido. Uma vez que nossos ativos sdo relativamente novos e que continuamos a ter fluxo de
caixa positivo, ndo identificamos qualquer diminuicdo de valor relativa a ativos de vida Util longa até o
presente.
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Instrumentos de gestdo de riscos inerentes a variacdo de precos de combustivel e taxa de cdmbio.
Utilizamos instrumentos financeiros de gestdao de risco para poder gerenciar o risco de variacdo de
preco de combustivel e da taxa de cambio. Os contratos sdo contabilizados a valor de mercado em
nossas demonstra¢des financeiras, e qualquer ganho ou perda auferido nos termos destes contratos é
contabilizado como receita ou despesa financeira. Precos a termo de combustivel sdo estimados através
da observacao 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 variacdo entre estimativas e precos reais sdo reconhecidas dentro de um curto
periodo de tempo.

PERSPECTIVAS PARA 2005

Esperamos expandir nossas operacdes através do aumento de v6os nas rotas domésticas j& existentes,
acrescentando novas rotas domésticas onde houver potencial de mercado suficiente e expandindo
nossas operacdes para centros de alto trafego em outros paises da América do Sul. Esperamos comegar
a operar voos entre o Brasil e Santa Cruz de la Sierra, na Bolivia, no segundo trimestre de 2005 e entre
o Brasil e Montevidéu, no Uruguai, e Assuncao, no Paraguai, no final de 2005. Como em anos
anteriores, em 2005 também nos concentraremos em manter nossos baixos custos operacionais e
buscaremos manter nossas operacdes eficientes.

Dada a demanda por nossos servicos, acreditamos que continuaremos a ter oportunidades de
crescimento significativo. Atualmente, estdo sob andlise do DAC solicitacdes para operarmos rotas
adicionais e novas freqUiéncias de vdos. Esperamos aproveitar economias de escala e reduzir nosso custo
médio por ASK a medida que adicionamos novas aeronaves a uma infra-estrutura operacional eficiente e
estabelecida. Atualmente temos solicitaces em tramite junto ao DAC para operar novas rotas e
freqiiéncias de vbo. Esperamos que nossa capacidade operacional aumente em 30% com a inclusao de
até nove aeronaves em 2005, o que aumentara nosso ASK e custos operacionais de forma geral.

Esperamos que os precos de combustivel continuem altos em 2005 e, planejamos usar Nnossos
programas de gerenciamento de riscos de preco de combustivel e de taxa de cambio para nos proteger
de variacdes de curto prazo nos precos do petréleo bruto e da taxa de cambio entre o real e o dolar
norte-americano.

INFORMACOES 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 bruto. Todos 0s nossos instrumentos derivativos devem ter liquidez a tal ponto que nos permita
ajustes de posicao e tenham precos que sejam amplamente negociados. Evitamos concentragdo de risco de
crédito. Todos os contratos sao liquidados mensalmente. Nao adquirimos ou contratamos instrumentos
derivativos para fins especulativos ou de investimento. Em 31 de dezembro de 2004, contratamos
instrumentos derivativos de petréleo bruto, correspondendo a até 120.000 barris de petréleo. O valor de
mercado de tais instrumentos era de R$1,5 milhdes. O risco de mercado é estimado em um aumento
hipotético de 10% por litro de combustivel, em 31 de dezembro de 2004. Baseado na projecdo de uso de
combustivel de 2005, tal aumento resultaria em um aumento no custo de combustivel de aproximadamente
R$70,9 milhdes em 2005, nao considerando o efeito de nossos contratos derivativos. Adquirimos de um
fornecedor a maioria do combustivel e dos lubrificantes que utilizamos.
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Cédmbio. Uma parte significativa de nossos custos e despesas operacionais, tal como servicos de
manutencao de aeronaves e turbinas, pagamentos de arrendamentos mercantis e seguros de aeronaves,
sdo denominados ou atrelados ao délar. Para gerenciar o risco de cambio, celebramos contratos de
derivativos com diversas partes para nos proteger contra possiveis desvalorizagdes do real em relagao ao
doélar. Em 31 de dezembro de 2004, nao tinhamos contratos futuros de cambio em vigor. Em 31 de
dezembro de 2004, como exemplo da medida de nosso risco decorrente de nossa exposicdo em moeda
estrangeira, o potencial aumento das despesas com servicos de manutencdo de aeronaves e turbinas,
pagamentos de contratos de arrendamento mercantil operacional e seguros de aeronaves, decorrente de
uma desvalorizacdo hipotética de R$0,10 do real em relacdo ao doélar seria de aproximadamente R$10,3
milhdes em 2005, ndo considerando o efeito de nossos instrumentos derivativos.

Juros. Nossos resultados sdo afetados por alteragcdes nas taxas de juros devido ao impacto que tais
alteracbes tém nas despesas relativas a juros de instrumentos de renda variavel, contratos de
arrendamento mercantil de taxa varidvel e remuneracdo de rendimento gerada pelo nosso saldo de
caixa e de investimentos. Em 31 de dezembro de 2004, 14,8% de nossas despesas com arrendamento
de aeronaves tinham taxas de juros variaveis. Caso as taxas de juros médias forem 10% superiores em
2005 do que em 2004, nossas despesas com parcelas de arrendamento mercantil e de juros
aumentariam aproximadamente R$9,5 milhdes. Caso as taxas de juros médias forem 10% inferiores
em 2005 do que em 2004, nossas receitas financeiras diminuiriam aproximadamente R$4,7 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 2004.
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VISAO GERAL DO SETOR

A maior parte dos servicos de transporte de passageiros de longa distancia dentro do Brasil é prestada
por companhias rodovidrias interestaduais. Em 2003, a aviacao civil brasileira transportou perto de 30
milhdes de passageiros, comparado com mais de 132 milhdes de passageiros transportados por
companhias rodoviarias interestaduais no mesmo periodo de acordo com o Departamento de
Transportes Rodovidrios. O Brasil ndo possui servicos significativos de transporte ferroviario
interestadual de passageiros.

O segmento de viagens de negdcios representa a maior parcela da demanda de viagens aéreas do
Brasil e é também o mais rentavel do mercado brasileiro. De acordo com o DAC, as viagens de
negocios representaram aproximadamente 70% do total da demanda no Brasil para vdos aéreos
domeésticos em 2003, um numero que acreditamos que seja significativamente maior do que a
proporcao de viagens de negécios no setor doméstico da aviacdo civil internacional. De acordo com
dados coletados junto ao DAC, os voos entre Rio de Janeiro e Sdo Paulo responderam por 12,5% e
12,8% de todos os passageiros domésticos em 2002 e 2003, respectivamente. As dez rotas de maior
tréfego entre pares de cidades, as quais responderam por 35,5% e 37,1% de todos os passageiros
transportados em vdos domésticos no Brasil em 2002 e 2003, respectivamente. Os dez aeroportos de
maior trafego responderam por 74,5% e 74,9% de todo o trdfego doméstico nos aeroportos
administrados pela Infraero em termos de embarques e desembarques em 2003 e 2004,
respectivamente.

A tabela abaixo descreve as informacdes acerca das rotas de maior trafego da aviacdo civil brasileira
durante 2003.

2003
Total de passageiros
(Embarques e Participacao no

Rotas entre Pares de Cidades desembarques) mercado

Sao Paulo"” Rio de Janeiro 3.743.356 12,8%
Séo Paulo — Congonhas Brasilia 1.248.940 4,3%
Sao Paulo — Congonhas Belo Horizonte — Pampulha 1.084.659 3,7%
S&o Paulo — Congonhas Curitiba 954.703 3,3%
Sao Paulo — Congonhas Porto Alegre 934.319 3.2%
Brasilia Rio de Janeiro — Santos Dumont 688.214 2,4%
Salvador Sao Paulo — Guarulhos 583.217 2,0%
Belo Horizonte — Pampulha Rio de Janeiro — Santos Dumont 555.043 1,9%
Séo Paulo — Congonhas Florianépolis 547.687 1,9%
Rio de Janeiro — Galedo Salvador 493.337 1,7%

Fonte: DAC — Anudrio Estatistico de 2003.
1.Inclui voos de Congonhas e Guarulhos com destino ao Galedo ou ao Santos Dumont.

A aviacdo civil doméstica brasileira é atualmente atendida, principalmente, pela Gol e por duas
principais concorrentes, Varig e TAM. Ao final de 2004, Gol, TAM, Varig foram responsaveis por mais
de 97% do mercado de rotas domésticas regulares, aferido em termos de RPK. Em 2003, a Varig e a
TAM iniciaram negociacbes a respeito de uma possivel fusdo, e celebraram um acordo de
compartilhamento operacional (code-sharing). Todavia, os planos de fusdo foram cancelados, e em
janeiro de 2005, a Varig e a TAM celebraram um acordo com o CADE, o érgao brasileiro de defesa da
concorréncia, para encerrar o acordo de code sharing até meados de maio de 2005. Varig tem niveis
significativos de endividamento e sua condicao financeira e perspectivas futuras sao incertas.
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Tendo em vista que o transporte aéreo tradicionalmente esteve acessivel apenas para as camadas
sociais de alta renda da populacao brasileira, o que resultou em um nivel relativamente baixo de
volume de transporte aéreo, entendemos que nosso modelo de negdécio 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 29,2 milhdes de embargues em voos domésticos e 7,8 milhdes de embarques
e desembarques em v6os internacionais no Brasil em 2003, entre uma populacdo que, conforme os
dados do IBGE, totalizava aproximadamente 181 milhdes de pessoas. A titulo de comparacdo, de
acordo com o Departamento de Transporte dos Estados Unidos da Ameérica, os Estados Unidos da
Ameérica, com uma populacdo total de aproximadamente 293 milhdes de pessoas, de acordo com o
censo populacional norte-americano mais recente, registrou 587,5 milhdes de embarques em vdos
domésticos e 116,9 milhdes de passageiros em vbos internacionais em 2003. Adicionalmente, somente
o Aeroporto Hartsfield, em Atlanta, o aeroporto mais movimentado dos Estados Unidos da América,
registrou 37,7 milhdes de embarques e desembarques domésticos durante o ano de 2004.

O fluxo de passageiros embarcados em v6os entre o Brasil e alguns paises selecionados da América do
Sul em 2003 estdo descritos na tabela abaixo, juntamente com o PIB e a populacdo de cada pais
mencionado.

PIB
(em bilhoes de Populagao
Pais Passageiros Percentual Uss$) (em milhoes)
Argentina 1.223.599 51,6% 129,7 37,9
Chile 384.230 16,2% 72,1 16,0
Uruguai 251.359 10,6% 11,2 3,4
Bolivia 149.950 6,3% 8,6 8,8
Paraguai 144.252 6,1% 5,8 6,0
Colémbia 87.769 3,7% 77,8 45,3
Peru 82.528 3,5% 60,6 27,5
Venezuela 48.833 2,0% 84,9 26,2
Total 2.372.520 100,00% 450,7 1711

Fonte: IMF World Economic Outlook Abril de 2004, Population Reference Bureau: 2004 World Population Data Sheet e Passageiros: DAC

Para o inicio das operacdes de nossos véos nas rotas entre o Brasil e determinados destinos em nossos
vizinhos sul-americanos, devemos observar os termos dos acordos bilaterais de transporte aéreo que
foram negociados entre o Brasil e governos estrangeiros. Estes acordos bilaterais regulam a operacao
de servicos regulares entre destinos especificos em cada pais. Veja secdo "Regulacdo da Aviacao Civil
Brasileira - Direitos sobre Rotas Aéreas — Rotas Internacionais”.

TENDENCIAS NO MERCADO BRASILEIRO DE AVIACAO CIVIL

Desde 1970, a aviacao civil no Brasil tem tido, na maior parte, crescimento estavel medido em termos
de RPK. De 1970 até 2004, o nimero de RPK cresceu a uma taxa anual de 8%. Nos ultimos 34 anos, o
mercado doméstico geralmente apresentou crescimento em termos de RPK, exceto em tempos de
significativa recessdo econdmica, 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.
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De 1997 a 2004, a taxa de crescimento anual de trafego aéreo de passageiros, em termos de RPK, foi
de 6,8% frente a uma taxa anual de crescimento de capacidade disponivel, em termos de ASK, de
4,7%. As taxas de ocupacdo foram, em média, de 59%, no mesmo periodo. O trafego de passageiros
domésticos e a capacidade disponivel para o periodo entre 1997 e 2004 estdo demonstrados na tabela
abaixo.

2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998 1997
(em milhoes, exceto percentuais)
ASK 42991 41.927 47.109 45.008 41.437 40.323 38.121 31.146
Variacao de ASK 2,5% (11,00% 4,7% 8,6% 2,8% 5,8% 22,4% 8,7%
RPK 28.186 25.180 26.780 26.296 24.284 22.204 22.539 17.824
Variagao de RPK 11,9%  (6,00% 1,8% 8,3% 9,4% (1,5)% 26,5% 7,5%

Taxa de Ocupacao 65,6% 60,1% 56,8% 58,4% 58,6% 551% 59,1% 57.2%

Fonte: DAC, Anudrio Estatistico, para os anos de 1997 a 2002, e Dados Comparativos Avancados, para os anos de 2003 e 2004.

Historicamente, o crescimento da receita da aviagdo civil doméstica tem geralmente excedido o
crescimento do PIB. De 1997 a 2003, a receita média da aviacdo civil doméstica brasileira cresceu 6,2 %
em termos reais, deflacionado pelo IPCA, enquanto a taxa real de crescimento médio anual do PIB foi
de 1,5%, conforme dados do DAC e do BACEN.

A aviacado civil no Brasil é regulada pelo Codigo Brasileiro de Aerondutica, bem como por extensos
regulamentos emitidos pelo Comando da Aeronautica, o CONAC e o DAC. Embora a aviacdo civil
brasileira tenha sido significativamente desregulamentada em 1994, o DAC editou variados niveis de
regulamentacdo 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. Alteracées na regulamentacdo de
aviagao civil geralmente estao relacionadas a importantes eventos sécio-econémicos, tal como a Guerra
do Golfo Pérsico e os ataques terroristas de 11 de setembro, regulamentacdo que acreditamos ter sido
elaborada para proteger as companhias aéreas domésticas de choques econdmicos maiores.
Atualmente, o DAC impbe uma série de restricbes e exigéncias aos padrdes 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 revisdo
do DAC, de forma a evitar que as companhias prestadoras de servicos de transporte aéreo regular, que
sdo concessiondrias de servicos publicos, operem de forma a comprometer seu equilibrio econémico-
financeiro. O DAC também monitora as concessdes de slots em aeroportos, o ingresso de novas
companhias no mercado, o langamento de novas rotas, o aumento nas freqliéncias de rotas ja
existentes e a importacdo de novas aeronaves através de aquisicdo ou de arrendamento mercantil. O
ambiente regulatoério da aviacao civil brasileira esta evoluindo, e uma série de novos projetos de lei esta
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 Aviacao Civil Brasileira".
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De 1986 até 1993, o governo brasileiro imp6s controles mais rigidos 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, apds 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 aviacdo civil brasileira ainda seja um setor regulado, as regras atuais do DAC sdo
significativamente mais flexiveis do que os regulamentos anteriores e uma série de regulamentos
basicos e regulamentos essenciais tém sido freqlentemente emitidos pelos érgdos 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 aquisicao de aeronaves e a concessao de novas rotas para concessionarias existentes,
no intuito de proteger o desempenho financeiro da aviacao civil brasileira como um todo. Com base
nessas regras gerais, para gque as concessionarias existentes possam operar novas rotas e mudar as
rotas existentes, devem apresentar ao DAC estudos que justifiguem técnica e economicamente a
viabilidade da rota requerida e o DAC também considerara a capacidade de suporte da infra-estrutura
do aeroporto, o aumento da demanda e a concorréncia entre companhias aéreas.

O regime regulatorio 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 aviacdo civil aumentaram para R$5,9 bilhdes em 2004,
comparados com R$6,75 bilhdes em 2003. Acreditamos que o regime regulatério atual contribui
positivamente para recente evolucdo da performance financeira da aviacdo civil brasileira e ajudou a
redirecionar as tendéncias do mercado para um maior equilibrio. O yield da aviacdo civil brasileira
cresceu de R$0,29 em 2002 para R$0,35 em 2003, com taxas de ocupacdo de 56,8% em 2002 e
60,1% em 2003.
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ATIVIDADES DA COMPANHIA
VISAO GERAL DO NEGOCIO

Somos uma das companhias aéreas de baixo custo mais lucrativas do mundo, tendo registrado receita
liquida de R$2,0 bilhdes e lucro liquido de R$317,5 milhdes no exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2004. Somos a Unica empresa aérea de baixo custo e baixa tarifa operando no Brasil,
oferecendo servicos aéreos regulares em rotas interligando as maiores cidades brasileiras. Buscamos
expandir nossos negodcios e aumentar nossos lucros, popularizando o transporte aéreo e estimulando e
atendendo a demanda por viagens aéreas convenientes e a precos acessiveis, tanto para destinos no
Brasil como para viagens entre o Brasil e outros destinos na América do Sul, voltadas tanto para
passageiros em viagens de negdcios, 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
aviacdo civil internacional. Nosso objetivo de longo prazo é proporcionar transporte aéreo acessivel
para todos os principais destinos da América do Sul.

Transportamos mais de 23 milhdes de passageiros desde o inicio de nossas operacées em 2001 e, de
acordo com o DAC, nossa participacdo de mercado, baseada em RPK, aumentou de 4,7% em 2001
para 11,8% em 2002, 19,4% em 2003 e para 22,3% em 2004.

Iniciamos nossas operacdes 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 29 aeronaves Boeing 737, com uma Unica classe de servico, e
atendemos a 37 cidades no Brasil um destino na Argentina. Assinamos um contrato com The Boeing
Company, pelo qual formalizamos pedidos firmes de aquisicdo de 30 novas aeronaves Boeing 737-800
Next Generation e opgdes de compra de 33 novas aeronaves Boeing 737-800 Next Generation.
Atualmente, seis aeronaves objeto de pedidos firmes tém entregas previstas para 2006, 13 tém
entregas previstas para 2007, 7 tém entregas previstas para 2008 e 4 tém entregas previstas para
2009. Recebemos cinco aeronaves Boeing 737-300 na segunda metade de 2004, mediante contratos
de arrendamento mercantil operacional de duracdo de dois a trés anos, os quais nos auxiliam no
atendimento a demanda no curto prazo, enquanto aguardamos a entrega de novas aeronaves Boeing
737-800 Next Generation.

Nossa estratégia é oferecer aos passageiros no Brasil e em outros paises da América do Sul uma
alternativa de transporte a precos acessiveis 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 entre 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 e para Buenos Aires, Argentina. Avaliamos
cuidadosamente as oportunidades de crescimento de nossos negodcios, através do aumento da
freqUéncia de voos para os nossos atuais mercados de alta demanda e do acréscimo de novas rotas
para destinos onde o valor da tarifa é relativamente alto, localizadas no Brasil e para outros destinos na
Ameérica do Sul. Em dezembro de 2003, iniciamos nosso servico de voos para Buenos Aires, nosso
primeiro destino fora do Brasil, sendo que tais voos tém operado a uma taxa de ocupacao de mais de
70%, e iniciaremos nosso servico de voos para Santa Cruz de la Sierra, Bolivia, no segundo trimestre de
2005. Solicitamos autorizacdes para atender a outros mercados adicionais fora do Brasil e pretendemos
expandir ativamente nossos servicos internacionais.
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Nossos servicos confidveis, simplificados e a precos acessiveis, bem como nosso foco em mercados
ainda ndo atendidos suficientemente ou que nao possuiam uma alternativa de tarifas economicamente
acessiveis, tém resultado em um forte reconhecimento de nossa marca e rapido crescimento de nossa
participacdo de mercado. Geralmente, nossos baixos custos operacionais nos permitem fixar nossas
tarifas em niveis significativamente inferiores as tarifas de nossos principais concorrentes. Esta
estratégia tem nos ajudado a conquistar a lealdade de nossos clientes e a estimular a demanda em
determinados mercados através da atracdo de novos clientes, os quais anteriormente usavam outros
meios de locomocao para viajar ou viajavam com menor frequéncia devido a uma maior sensibilidade a
precos. Mantemos nossos custos operacionais baixos principalmente devido ao fato de operarmos uma
frota homogénea de aeronaves, que é uma das mais novas do setor o que reduz nossos custos de
manutencdo e de combustivel e facilita manter altas taxas de utilizacdo das aeronaves, além de nos
concentrarmos significativamente em nossos canais de distribuicdo e vendas baseados na Internet.
Oferecemos um servico simplificado aos nossos clientes, com uma Unica classe de servico e lanches
leves, acompanhado de servico de bebidas. Somos uma companhia aérea que utiliza efetivamente os
recursos tecnolégicos para tornar nossas operacdes mais eficientes. A forte promogdo de nossos canais
de distribuicao via Internet é um elemento essencial de nossa estrutura de baixos custos e de eficiéncia.
Esta énfase fez com que nos torndssemos uma das maiores empresas de e-commerce na América do
Sul, em termos de receitas auferidas pela Internet. Desenvolvemos uma cultura corporativa inovadora
gue é mantida por profissionais altamente motivados e eficientes. Os membros de nossa administracao
tém, em média, 20 anos de experiéncia no setor de transporte doméstico e internacional de
passageiros, e temos sido capazes de explorar esta vasta experiéncia para desenvolver e fortalecer os
aspectos mais importantes de nossa estrutura de baixo custo operacional.

Nossa énfase em controlar custos e gerenciar o yield nos proporciona flexibilidade para fixar nossas
tarifas de forma a atingir um equilibrio entre as taxas de ocupacdo e yield que acreditamos nos
proporcionar maior receita por ASK e maior lucratividade. Em 2004, durante um periodo em que a
aviacao civil mundial sentiu os efeitos do aumento do preco do combustivel, registramos um lucro
liquido de R$317,5 milhdes. Nossos resultados positivos em 2004 deveram-se, principalmente, a
economias de escala decorrentes do crescimento de nosso negoécio, bem como a um CASK, ajustado
pela etapa média, aproximadamente 30% inferior ao de nossos concorrentes, de acordo com as
analises da Companhia baseados em dados publicamente disponiveis.

Nosso modelo operacional é baseado em uma rede altamente integrada com multiplas escalas, o qual é
uma variacdo do modelo "ponto-a-ponto" utilizado por outras companhias aéreas bem-sucedidas
internacionalmente. O alto nivel de integracdo de v6os em determinados aeroportos nos permite
oferecer voos freqlientes, sem escalas e a baixas tarifas, entre os principais centros econémicos, além
de amplas conexdes ao longo de nossa rede, ligando pares de cidades por uma combinagao de dois ou
mais vOos com pouco tempo de escala ou de conexdo. Por exemplo, oferecemos vdos regulares sem
escalas entre cidades com grande volume de trafego, tais como Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Belo
Horizonte, Curitiba e Porto Alegre. Adicionalmente, nossa rede nos permite aumentar nossas taxas de
ocupacdo em rotas de razoavel volume de trafego, através da utilizacao de aeroportos nestas cidades
para permitir que nossos passageiros facam as conexdes necessdrias para alcancar seus destinos finais.
Esta estratégia aumenta nossa taxa de ocupacdo, ao atrair passageiros viajando para destinos
secundarios, os quais preferem pagar tarifas menores mesmo que isso signifique fazer uma ou mais
escalas antes de seu destino final. Finalmente, nosso modelo operacional nos possibilita estruturar
nossas rotas para incluir destinos que nao seriam possiveis de ser atendidos isoladamente no modelo
tradicional "ponto-a-ponto", mas que se tornam possiveis de ser atendidos quando simplesmente
incluidos como pontos adicionais em uma rede de voos interligada como a nossa. Fazemos isso
oferecendo vbos em hordrios noturnos ou durante a madrugada para destinos de menor trafego, que
sdo normalmente as primeiras ou Ultimas escalas em nossas rotas, 0 que nos permite aumentarmos
nossa taxa de ocupacao e gerarmos receita adicional.
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O resultado final ¢ que nosso modelo operacional, quando combinado com nossas baixas tarifas e
servicos confidveis, estimula a demanda por transporte aéreo, o que nos permitiu alcancar uma taxa de
ocupacao de 71% em 2004, comparada a uma taxa de ocupacdo média de 63% de nossos principais
concorrentes em v6os domésticos durante o mesmo periodo, de acordo com dados coletados junto ao
DAC. A interconectividade de nossa rede também fez com que aproximadamente metade de nossos
passageiros fizesse conexdes ou escalas ao longo de nossa rede integrada, enguanto se encaminhavam
aos seus destinos finais. Ao longo de 2004, mantivemos altos padroes de eficiéncia operacional e
satisfacdo dos passageiros, completando 98% de nossos voos agendados com um indice de
pontualidade de 97% dos v6os, com base em nossos dados internos. Somos controlados pelo Grupo
Aurea. O grupo Aurea tem mais de cinco décadas de experiéncia e sucesso operacional no setor de
transporte rodovidrio de passageiros no Brasil, e traz os beneficios desta experiéncia para nossa
estratégia e nossas operacoes.

NOSSAS VANTAGENS COMPETITIVAS
Nossas principais vantagens competitivas sao:

Manutencao de baixos custos operacionais. Nosso custo operacional por ASK no exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2004 foi de R$16,8. Acreditamos que este custo operacional, quando
ajustado pela etapa média, tenha sido um dos mais baixos da aviacdo civil mundial, sendo que foi, em
média, aproximadamente 30% inferior aos custos operacionais dos nossos principais concorrentes
ajustado pela etapa média, de acordo com as andlises da Companhia baseadas em dados publicamente
disponiveis. Normalmente, os custos operacionais por quildmetro de uma companhia aérea diminuem a
medida que a distancia média de v6o aumenta.Nossos baixos custos operacionais decorrem de nosso
pioneirismo e de usarmos as melhores praticas adotadas por outras companhias aéreas de baixo custo e
baixa tarifa, visando a incrementar nossa eficiéncia operacional, dentre as quais:

» Utilizacao eficiente de aeronaves. Em 2004, nossas aeronaves voaram, em média, 13,6 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 fato de que
operamos mais voos por dia com cada uma de nossas aeronaves do gue nossos concorrentes. O
curto tempo de escala entre voos 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 voo por dia, comparado a sete trechos de vdo por dia pelos nossos principais
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 utilizacao
eficiente de nossa frota tem ajudado a gerar receitas adicionais, enquanto as aeronaves de nossos
concorrentes ainda estdo em solo, além de nos possibilitar distribuir os custos fixos por um ndmero
maior de voos e ASK. Como parte de nossa estratégia de utilizacdo das aeronaves, introduzimos
vO0os 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 ocupacdo e estimular a
demanda por véos. Nossos voos noturnos, que apresentaram um taxa média de ocupacdo de 90%
em 2004, nos ajudam a tornar nossa frota produtiva praticamente 24 horas por dia. Também
operamos servicos de transporte de cargas em nossos voos para gerar receitas adicionais, mediante
a otimizacdo do aproveitamento de compartimentos de carga de nossas aeronaves.
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Operacao de frota homogénea. Atualmente, operamos uma frota composta de avides de modelos
similares, consistente de 29 avides Boeing 737. Contamos com pedidos firmes e op¢des de compra
de até 63 novas aeronaves Boeing 737-800 Next Generation. Os pedidos firmes atuais de
aeronaves tém entregas previstas para ocorrer entre 2006 e 2009, e as opcdes de compra sao
exerciveis para entregas no periodo entre 2007 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 otimiza o treinamento de nossos pilotos, os quais sé precisam
operar um tipo de aeronave. Adicionalmente, manter minima a variedade de modelos de
aeronaves que operamos simplifica nossos procedimentos operacionais e de manutencdo. A
medida em que nossos técnicos de manutencao passam a ser mais bem treinados e a desempenhar
os procedimentos de manutencdo de forma mais eficiente, somos capazes de programar
manutencdes preventivas com mais regularidade, o que nos ajuda a reduzir custos. Visto que nosso
objetivo é manter baixos custos operacionais, reavaliamos a composicdo de nossa frota
periodicamente para assegurar que nossas metas de baixo custo sejam alcancadas. Entretanto,
gualquer 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 operacdes simplificadas.

Uso de canais de distribuicao eficientes e de baixo custo. O uso efetivo de tecnologia nos permite
manter nossos custos baixos e nossas operacoes altamente eficientes e com flexibilidade de
expansao. Buscamos manter nossos canais de distribuicdo simplificados e convenientes de forma a
permitir gue nossos clientes interajam diretamente conosco quando e como preferirem, através da
Internet. Aproximadamente 80% de nossas vendas sao feitas por meio de nosso site na Internet, e
nossos clientes podem adquirir passagens, o check-in nos voos tanto pela Internet como por
telefones celulares aptos a navegar na Internet. Como resultado de nossa énfase em canais de
distribuicdo de baixo custo, geramos mais receita por meio da venda de passagens online do que
qualquer outra companhia aérea no Brasil. Estimamos que 0s nossos custos de distribuicio com o
nosso sistema de reservas online sejam aproximadamente 62% inferiores em relacdo aos meios
mais tradicionais, como o Global Distribution System, ou GDS. Adicionalmente, como outras
companhias aéreas de baixo custo bem sucedidas, mas diferentemente de nossos concorrentes,
todos os embarques em nossos vdos sao feitos sem bilhetes. A eliminacdo de bilhetes impressos
economiza custos com papel, postagem, tempo de servico de funcionarios e despesas de
processamento. Adicionalmente, nao precisamos manter estabelecimentos de venda de passagens
em localidades fora de aeroportos.

Abordagem operacional flexivel e eficiente. Sempre buscamos a alternativa de menor custo para
nossos clientes, sem comprometer a qualidade e a seguranca. Constantemente avaliamos nossas
operacdes de forma a identificar possiveis oportunidades de reducdo de custos. Como resultado,
terceirizamos o trabalho que pode ser realizado adequadamente e de forma mais eficiente por
prestadores de servico externos, realizamos internamente as tarefas que nossos funcionarios
podem realizar com uma relacdo custo-beneficio mais vantajosa. Contratamos, em bases
competitivas, empresas prestadoras de servicos terceirizados de apoio aeroportuario em solo aos
passageiros e aeronaves, de manuseio de bagagem e de call center. Conseguimos custos
operacionais competitivos para estes servicos negociando contratos de longo prazo a precos fixos
ou sujeitos apenas a reajustes inflacionarios. Por outro lado, pretendemos realizar internamente o
servico de manutencao pesada de nossas aeronaves, que estd atualmente sendo terceirizado, uma
vez que acreditamos que nossos funcionarios podem realizar este servico em um alto padrao de
qualidade e a custos menores que prestadores de servicos terceirizados. Adicionalmente, estaremos
capacitados a determinar melhor a freqiiéncia das manutencdes pesadas de forma a maximizar a
utilizacao das aeronaves.
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Estimulo a demanda por nossos servicos. Acreditamos que, por meio de nossos servicos de alta
qualidade a baixas tarifas, proporcionamos a alternativa de melhor custo-beneficio nos mercados em
gue atuamos e estimulamos a demanda por servicos de transporte aéreo. Nossas tarifas sdo em média
mais baixas que as tarifas de nossos principais concorrentes. ldentificamos e estimulamos 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 servigos simplificados
e confidveis, tratando os passageiros igualmente em vdos com uma Unica classe de servicos,
conseguimos aumentar nossa participacdo de mercado e a fidelizacdo de nossos passageiros, além de
atrair um novo grupo de passageiros em nossos mercados. Anteriormente, estes novos passageiros ndo
consideravam a viagem aérea como alternativa em seus planos de viagem devido aos precos mais altos
e aos procedimentos de venda de passagens mais complicados, que eram a pratica do mercado antes
do inicio de nossas operacdes. Por exemplo, nossos véos noturnos, para os quais oferecemos tarifas
bastante competitivas, mostraram-se muito bem sucedidos, proporcionando taxas médias de ocupacao
de 90% durante o ano de 2004. Acreditamos que nossos v6os noturnos atrairam passageiros que
antes viajavam apenas de carro ou 6nibus e que agora se tornaram clientes de companhias aéreas.
Estimamos que, em média, 10% de nossos clientes sejam passageiros de primeira viagem ou que nao
tenham realizado nenhuma viagem aérea no ultimo ano.

Uma das frotas mais novas do setor. Operamos, atualmente, 29 aeronaves Boeing 737 com uma
idade média de 6,8 anos, o que acreditamos fazer de nossa frota a frota mais nova da América do Sul e
uma das mais novas no setor internacional de aviacdo civil. Acreditamos que os pedidos firmes e as
opcdes de compra gque possuimos para a aquisicdo de até 63 novas aeronaves Boeing 737-800 Next
Generation entre 2006 e 2010 nos ajudardo a manter esta vantagem competitiva. Nossa frota nos
proporciona 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
737-700/800 Next Generation nos proporcionam a aerodindmica e a tecnologia mais modernas da
atualidade aliadas a uma maior velocidade de vbdo, aproveitamento eficiente de combustivel,
procedimentos simplificados de manutencao.

Uma marca forte, amplamente reconhecida pelo mercado. Acreditamos que a marca GOL tornou-
se sinbnimo de inovacdo e boa relacdo custo-beneficio no mercado doméstico de aviacao civil
brasileira. A Gol foi eleita a "Empresa do Ano" de 2005 pela edicdo anual "Melhores e Maiores" da
revista Exame. Entendemos que nossos clientes também 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 aviagao civil doméstica brasileira. Em 2004, pesquisas de
opiniao realizada em 2004 pela Omni Marketing, uma empresa independente de pesquisa de mercado,
indicaram gue mais de nove entre dez passageiros que transportamos estdo satisfeitos com a Gol,
voariam novamente pela Gol e consideram a Gol como sendo uma empresa moderna, pratica e
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
Associacdo 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 em 2003.

Situacao financeira sélida. Uma de nossas prioridades é manter uma posicdo financeira sélida, com
saldos de caixa significativos e baixa Alavancagem Financeira. Em 31 de dezembro de 2004,
registramos R$849,1 milhdes em disponibilidades de curto prazo e R$386,4 milhdes em contas a
receber, representando um total de R$1.235,5 milhdes. Em 31 de dezembro de 2004, registramos um
indice de Alavancagem Financeira de 10,5%.
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Administracdo ativa de riscos relativas a variacao cambial e de preco de combustivel.
Monitoramos ativamente as oscilagdes no preco do combustivel, nas taxas de cambio e de juros. Até
hoje, fomos capazes de ajustar nossas tarifas para compensar as variacdes adversas nos precos de
combustivel e desvalorizacées do real em relacdo ao dolar norte-americano. Nossa politica geral é de
nos proteger no curto prazo contra oscilacdo de preco, realizando operacdes de hedge sobre a maior
parte do consumo previsto de combustivel e de nossa exposicao ao dolar norte americano de forma a
minimizar o efeito das mudancas nos precos de combustivel ou do mercado de cambio.

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
padrbes 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 estd diretamente relacionada a prioridade que nossos funcionérios dao a
prestacdo de servicos de qualidade aos clientes. Investimos tempo e recursos significativos
desenvolvendo as melhores praticas de treinamento, e selecionando para integrar nossa equipe pessoas
gue compartilham de nosso foco em engenhosidade e aperfeicoamento continuo. Conduzimos
programas de treinamento que incorporam as melhores praticas do mercado e estimulamos canais de
comunicagao abertos entre todos os integrantes de nossa equipe, visando a continuar a melhorar a
gualidade dos servicos que prestamos. Também motivamos nossa equipe de profissionais por meio de
um programa de participacdo em nossos resultados, bem como por meio da participacdo em nosso
programa de opcdo de compra de agbes. Nossos principais executivos tém, em média,
aproximadamente 20 anos de experiéncia nos setores de transporte doméstico e internacional de
passageiros e esta experiéncia tem nos ajudado a desenvolver os elementos mais importantes de nosso
modelo de negdcio de baixo custo. Também motivamos nossos funcionarios concedendo participacdo
nos lucros e resultados além da participagdo em nosso programa de opcdes de compra de acoes.

NoOsSA ESTRATEGIA

Visando a manter o crescimento de nossos negdécios e aumentar nossa lucratividade, nossa estratégia
serd a de continuar a estimular a demanda, oferecendo um servico de transporte aéreo de classe Unica,
com baixas tarifas, observando altos padrées de qualidade e seguranca. Esforcaremo-nos em manter
baixos custos operacionais e sempre buscaremos maneiras de fazer com que nossas operagdes se
tornem mais eficientes. Continuaremos a avaliar oportunidades de expansdo de nossas operacoes por
meio da inclusdo de vdos adicionais nas rotas de alta demanda e de vdos noturnos que j& operamos e
de novas rotas domésticas onde exista suficiente potencial de mercado, e da expansdao de nossos
negocios para centros de trafego intenso em outros paises sul-americanos. Nossa intencdo é sermos
reconhecidos, até 2010, como a companhia aérea que popularizou o transporte aéreo de alta
qualidade a baixos custos na América do Sul. Continuaremos a avaliar oportunidades de expansao de
nossas operagdes por meio da inclusdo de voos nas rotas de alta demanda e de v6o noturno em que ja
operamos e de novas rotas onde exista suficiente potencial de mercado, e da expansdo de nossos
negdcios para centros de trafego intenso em outros paises sul-americanos.
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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
ou em destinos onde as tarifas cobradas sdo relativamente altas. Ao planejarmos a expansao de
nossos negodcios, continuaremos a estabelecer, selecionar nossas rotas e determinar a frequiéncia de nossos
servicos com base na quantidade e no tipo de demanda nas regides que atendemos no Brasil e em outros
paises da América do Sul. 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, monitoraremos cuidadosamente as rotas e as freqtiéncias de voo que
melhor servem as necessidades destes passageiros e aumentaremos os esforcos de marketing direcionados a
este segmento. Por exemplo, em resposta ao alto volume de passageiros de negdcios entre os principais
centros financeiros do Brasil, Sdo Paulo e Rio de Janeiro, aumentamos nossa freqiiéncia de voos entre estas
cidades de 5 vbos por dia, quando comegamos nossas operacdes de transporte de passageiros em janeiro de
2001, para 55 vbos por dia atualmente. Estamos também bastante empenhados em estimular a demanda e
aumentar nossa participacdo no segmento de viagens de lazer. Por exemplo, em resposta a uma demanda
observada por vbos em horarios ao final da noite interligando S&o Paulo e Rio de Janeiro, visando a
proporcionar aos clientes a opgdo de evitar pernoites indesejadas, iniciamos vdos noturnos entre as duas
cidades em dezembro de 2003. Nossos v6os noturnos nos proporcionaram uma taxa média de ocupacao de
90% durante o ano de 2004. Continuaremos a avaliar cuidadosamente oportunidades de atender a demanda
por viagens de lazer, de aumentar a freqiéncia dos vdos em rotas ja existentes, de expandir os bem-sucedidos
servicos de voos noturnos ou de acrescermos 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.

Acreditamos que o mesmo modelo de negdécios e as técnicas de gerenciamento de rotas que
introduzimos com sucesso no Brasil para popularizar as viagens aéreas podem ser utilizados para
conquistar participacdo de mercado e estimular a demanda por viagens aéreas entre o Brasil e os paises
vizinhos na América do Sul. Estamos buscando oportunidades para oferecer rotas onde oportunidades de
crescimento existem. Por exemplo, comecamos a oferecer servicos diarios entre Guarulhos e Buenos Aires,
Argentina em dezembro de 2004. Estes voos rapidamente alcancaram lucratividade e conseqlentemente
passamos a realizar sazonalmente v6os noturnos entre Navegantes e Porto Alegre e Buenos Aires, na
Argentina em janeiro de 2005. Esperamos comegar a operar voos com destino em Santa Cruz de la Sierra,
Bolivia, no segundo trimestre de 2005. A adicdo futura de rotas entre Brasil e cidades em paises sul-
americanos vizinhos sera baseada na ampliacdo de nossa rede existente usando a mesma estratégia de
crescimento que se mostrou bem sucedida até o presente. Também esperamos que a introducdo destes
vbos adicionara trafego a nossa rede, aumentando nossa taxa de ocupagao geral.

Continuar reduzindo nossos custos operacionais e incrementar a eficiéncia operacional.
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, através da formacdo
de 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 utilizacdo eficiente de
nossas aeronaves, concentrando esforcos na reducdo do tempo de permanéncia de nossas aeronaves no
solo e do aumento do nimero de voos didrios por aeronave. Também continuaremos a utilizar inovacoes
tecnolégicas 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
inclusdo de aeronaves adicionais a uma infra-estrutura operacional eficiente e estabelecida. Pretendemos
construir uma nova instalacéo de manutencdo no Aeroporto Internacional Tancredo Neves no Estado de
Minas Gerais que nos permitird passar a realizar internamente as manutencdes pesadas atualmente
realizadas em nossas aeronaves por prestadores de servicos terceirizados. Esperamos que realizar
internamente os servicos de manutencdo pesada nos permitird determinar melhor a freqténcia das
manutencdes pesadas, de forma a maximizar a utilizacdo de nossas aeronaves.
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Manter uma oferta de servicos 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 esse
objetivo em grande parte devido a eliminacdo de servigos desnecessarios e bom senso na aplicacdo de
tecnologia. Estimulamos nossos clientes a usar a Internet ndo apenas para fazer reservas, mas também
para realizar diversos procedimentos confortavelmente de sua prépria casa ou escritdério, como o check-
in e troca de assentos, o que de outra forma teriam que fazer nos préprios aeroportos ou em
estabelecimentos de venda de passagens aéreas. 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" 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 popularizar o transporte aéreo e estimular a demanda, particularmente de
passageiros em viagens de lazer e de negocios de empresas de pequeno e médio porte, que sao
sensiveis ao preco da passagem, 0s quais, na auséncia de nossos servicos, teriam escolhido utilizar
outros meios de transporte ou ndo viajariam. Nossa estratégia consiste em continuar a estimular a
demanda e encorajar mais pessoas a viajar de avido, mediante a prestacdo de um servico de alta
qualidade a baixas tarifas.

A tabela abaixo indica os totais de passageiros transportados nos aeroportos onde operamos, desde o
ano de 2000 (logo apds o inicio de nossas operacdes) até o ano de 2004. A tabela também descreve a
respectiva data de inicio de nossas operacdes nestes aeroportos e a taxa composta de crescimento
anual do nimero de passageiros embarcados em tais aeroportos.

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

Data de inicio das CAGR (%)
Cidade operacgoes 2000 2004 2000-2004
Brasilia Janeiro de 2001 5,43 9,90 16,2
Salvador Janeiro de 2001 3,02 3,86 6,3
Curitiba Maio de 2001 2,07 2,75 7.3
Recife Abril de 2001 2,14 3,02 9,0
Porto Alegre Janeiro de 2001 2,25 2,95 7,0
Belo Horizonte Janeiro de 2001 2,09 3,19 11,2
Fortaleza Dezembro de 2001 1,44 2,06 9,4
Vitoria Novembro de 2001 0,84 1,25 10,3
Florianopolis Janeiro de 2001 0,72 1,30 15,8
50 principais - 55,61 71,22 6,4
aeroportos

Fonte: INFRAERO
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RoTAS E HORARIOS

Nossas aeronaves voam para varios pontos em nossa rede de rotas interligando diversos destinos.
Geralmente oferecemos voos diretos entre pares de cidade com grande volume de trafego, tais como a
rota Sao Paulo-Rio de Janeiro, que possibilita que muitos dos passageiros de viagens de negdécios voem
conosco diretamente para seus destinos. Em 2004, acrescentamos dez vbdos adicionais entre
Congonhas em Sao Paulo e Santos Dumont, no Rio de Janeiro. No entanto, apds interligar diretamente
cidades de alta intensidade de trafego ao longo das rotas prioritarias, nossas aeronaves fazem mdltiplas
escalas interligando outros destinos no Brasil, desta forma atraindo também passageiros que preferem
pagar baixas tarifas, mesmo que isso implique em um vdo com varias escalas ou conexdes antes de
atingir o seu destino final. Esta variacdo da abordagem ponto-a-ponto para a determinacdo 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 conclusdo do primeiro trecho,
continuar em direcdo ao norte, de Brasilia a Belém e, entdo, em direcdo ao oeste, de Belém a Manaus,
antes de retornar ao sul. Acreditamos que este modelo de organizacdo de rotas nos permite atender
mais freqlentemente um numero maior de cidades, nos proporciona taxas de ocupacdo mais altas e
estimula a demanda por viagens aéreas em novos mercados, a0 mesmo tempo que aumenta a taxa de
utilizacdo de nossas aeronaves Nos proporciona aos Nossos clientes mais opgdes de destinos.

Prestamos servicos regulares em 37 cidades no Brasil e um destino na Argentina. Durante o segundo
semestre de 2004 e inicio de 2005, inciamos a prestar servicos regulares para onze cidades adicionais -
Londrina, Joinville, Uberlandia, Porto Velho, Rio Branco, Caxias do Sul, Foz do Iguacu, Teresina,
Aracaju, Jodo Pessoa e Petrolina. Em dezembro de 2004, comegcamos a oferecer dois voos didrios entre
o Aeroporto Internacional de Guarulhos, em Sdo Paulo e Buenos Aires, Argentina. Em janeiro de 2005,
comecamos a oferecer, sazonalmente, dois vbos noturnos semanais entre Navegantes e Porto Alegre e
Buenos Aires, na Argentina. Em outubro de 2004, comegamos a participar do sistema Aero Connect,
uma rede de v6os ligando as rotas de companhias aéreas regionais a nossa propria cobertura de voos,
tornando possivel conectar diversas destinos de menor volume de trafego as principais cidades
brasileiras através de conexdes simples. Por meio da adicdo de destinos oferecidos aos nossos clientes,
acreditamos que podemos aumentar nossa taxa de ocupacao geral.

91



A tabela a seguir indica as cidades que atendemos no Brasil e o numero de v6os que operamos por dia
atendendo tais cidades nos periodos abaixo indicados.

Véos por dia

Cidade 2002 2003 2004

Aracaju - - 1
Belém 4 4 4
Belo Horizonte 12 18 19
Brasilia 21 23 25
Buenos Aires - - 1
Campinas 5 6 6
Campo Grande 3 4 5
Caxias do Sul - - 1
Cuiaba 2 2 3
Curitiba 15 16 20
Florianopolis 10 7 7
Fortaleza 5 6 8
Foz do Iguagu - - 1
Goiania 4 2 2
Macapa 1 1 1
Joinville - - 1
Londrina - - 2
Maceio - 2 1
Manaus 2 2 3
Maringa 2 2 2
Natal 2 1 3
Navegantes 2 2 2
Palmas - 1 1
Porto Alegre 10 12 13
Porto Seguro 1 2 2
Porto Velho - - 2
Recife 10 7 9
Ribeirdo Preto - - 1
Rio Branco - - 2
Rio de Janeiro

Santos Dumont 21 25 13

Galedo 13 12 29
Salvador 9 12 13
Sao Luiz - 1 1
Sao Paulo

Congonhas 36 44 55

Guarulhos - 1 8
Teresina - - 1
Uberlandia - - 2
Vitoéria 5 6 6

Total oo 195 221 276

Em 2004, todo o trafego aéreo (com excecdo do servico de ponte aérea entre Rio de Janeiro e determinadas cidades) foi
redirecionado de Santos Dumont para Galedo.

Além de monitorar de forma constante a demanda por maiores freqténcias de vdos nas rotas em que
j& operamos, também buscamos oferecer servicos em mercados anteriormente nao atendidos. Por
exemplo, as tarifas que oferecemos para os nossos v6os noturnos sdo fixadas para competir com as
empresas de transporte rodovidrio interestadual e alcancar clientes que de outra forma nao
considerariam a viagem aérea uma opcao, devido a sua sensibilidade quanto a preco. Também estamos
buscando oportunidades para oferecer voos em rotas para determinadas cidades em outros paises sul-
americanos onde existam oportunidades de mercado favoraveis, utilizando o mesmo modelo de
negdcio e técnicas de gerenciamento de rotas que se mostraram bem sucedidas no Brasil. Por exemplo,
adicionalmente aos nossos véos diarios para Buenos Aires, em 20 de janeiro de 2005, fomos
autorizados pelo CERNAI, a operar v6os regulares do Brasil para Santa Cruz de la Sierra, na Bolivia, e
também solicitamos ao DAC autorizacdo para rotas para Montevidéu, Uruguai e Assuncdo, Paraguai.
Esperamos ser comunicados de uma decisdo a respeito de nossas solicitagbes durante o segundo
semestre de 2005.
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VALOR PARA O PASSAGEIRO

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

» viagens sem bilhetes impressos;

» venda de passagens, check-in, escolha de assentos, mudanca e cancelamento de vdos, realizados
on-line, de forma conveniente;

» venda de passagens e check-in realizados por telefone celular habilitado para navegacdo na

Internet;

>

» check-in realizado pelo proprio passageiro em postos de atendimento em determinados
aeroportos;

» descontos em estacionamentos de aeroportos;

> toaletes femininos exclusivos;

> 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

> servicos gratis (ou com desconto) de traslado entre aeroportos e zonas de desembarque em
determinadas rotas.

Também reconhecemos que operacdes eficientes e pontuais sdo de importancia essencial para nossos
clientes. Esta énfase resultou em um indice de voos concluidos de 98% e pontualidade de 97% dos
vdos em 2004, baseado em dados da Companhia.

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 pesquisa feita em 2004,
conduzida pela Omni Marketing, uma empresa independente de pesquisa de mercado, indicaram que
estdo satisfeitos com a Gol, voariam novamente com a Gol e consideram a Gol como sendo uma
empresa inovadora, moderna e inteligente.
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SEGURANCA

Nossa maior prioridade é a seguranca de nossos passageiros e funcionarios. Mantemos nossas
aeronaves em estrita conformidade com as especificacbes 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 vdo que acumulam mais de 10.000 horas
de v6o em seus curriculos. Conduzimos cursos continuamente, treinamento em simuladores de voo e
seminarios abordando as Ultimas inovacoes em questdes de seguranca. Seguimos rigorosamente os
padroes estabelecidos pelo programa de prevencdo de acidentes aéreos do DAC e instalamos um
sistema denominado Flight Operations Quality Assurance System, que aumenta a prevencao pro-ativa
de incidentes através da analise sistematica de nossos sistemas de gravacdo de dados de véo. Todas as
nossas aeronaves também estdo equipadas com um sistema denominado Maintenance Operations
Quality Assurance, um programa gue monitora o desempenho e o comportamento das turbinas da
aeronave. A aviacao civil brasileira segue os mais elevados padrées de seguranca do mundo. O Brasil é
classificado como pais na Categoria 1 de padrdes de seguranca de véo estabelecidos pela International
Civil Aviation Organization, que é a mesma classificacdo atribuida aos Estados Unidos da América e ao
Canada. Somos um membro ativo de Flight Safety Foundation, uma fundacdo voltada para o
intercambio de informacoes sobre seguranca aérea.

VENDAS E DISTRIBUICAO

Nossos clientes podem adquirir passagens por intermédio de uma variedade de canais de distribuicao,
entre eles nosso site na Internet, nosso call center e nos balcdes de venda de passagens nos aeroportos.
Nossos clientes também podem adquirir passagens por intermédio de agéncias de viagem, as quais sdo
largamente utilizados no Brasil. Enquanto nossos clientes contam com a conveniéncia de escolher entre
qualquer uma de nossas opcdes de distribuicdo, nossa distribuicdo e vendas sdo primordialmente
baseadas na Internet. Estimulamos fortemente o uso de nosso site na Internet, porque este é 0 Nnosso
canal de distribuicdo mais eficiente, em termos de economia de custos e conveniéncia para o cliente.
Por meio do foco na distribuicdo virtual, podemos manter nossos procedimentos de venda de
passagens e servicos simplificados e eliminar a necessidade de incorrer em custos associados com a
manutencdo de estabelecimentos de venda de passagens localizados fora de aeroportos. Além de nos
permitir ser eficientes em termos de custo, concentrarmo-nos na distribuicdo pela Internet proporciona
aos nossos clientes maior conveniéncia, uma vez que eles podem interagir diretamente conosco
guando e como preferirem, em portugués, inglés ou espanhol. Em linha com nossa filosofia de utilizar
uma estratégia operacional "24 horas por dia" de geracao de receita, seja através de nossa alta taxa de
utilizacdo de aeronaves e dos vdos noturnos, concentrarmo-nos na distribuicdo pela Internet nos
permite realizar negdcios 24 horas por dia com nossos clientes. Esses fatores fizeram com que nos
tornassemos uma das maiores companhias de e-commerce na América do Sul, em termos de receitas
auferidas pela Internet. Nossas parcerias com agéncias de viagens no Brasil também nos proporciona
mais de 5.000 balcdes de passagens virtuais por todo o territério brasileiro.

No exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2004, aproximadamente 76% de nossas receitas
decorrentes de transporte de passageiros totais de passagens, 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 7% e 10% de nossas receitas de transporte de passageiros
totais feitas por meio de ligacdes ao call center e por meio do sistema GDS, respectivamente. A parcela
remanescente, totalizando 7% de nossas receitas de transporte de passageiros no exercicio encerrado
em 31 de dezembro de 2004, foi realizada por meio de nossos balcbes de vendas em aeroportos e
nossos sistemas internos. Estimamos que vendemos um assento em nosso site na Internet a cada nove
segundos.

94



A titulo de ilustracdo da importancia de prosseguir enfocando cada vez mais as vendas por meio da
Internet diretamente aos nossos clientes, cada passagem vendida por este canal custa uma média de
R$2,11. Em comparacdo, passagens vendidas pela Internet por intermédio de agéncias de viagens
custam uma média de R$3,95 por venda, passagens vendidas por intermédio do call center custam
uma média de R$4,50 por venda e passagens vendidas por intermédio do GDS custam uma média de
R$10,50 por reserva.

Atualmente terceirizamos os servicos relacionados ao nosso canal de distribuicdo via call center para
contratados independentes trabalhando sob a supervisdo indireta de alguns de nossos funcionérios.
Pretendemos passar a realizar internamente nossas operacdes de call center, uma vez que acreditamos
poder colocar em pratica medidas para reduzir ainda mais o custo das vendas por intermédio do call
center. Outra medida que tomamos para conter os custos de distribuicdio é de somente emitir
passagens sem bilhetes impressos, o que economiza custos com papel e impressao, postagem, tempo
de trabalho de nossos funcionérios e despesas de processamento.

Um importante elemento de nossa estratégia de negdcios é cativar clientes corporativos, um dos perfis
de clientes mais exigentes do mercado. Aproximadamente 60% de nosso trafego de passageiros
consiste de passageiros em viagens de negécios e aproximadamente dois tercos de nossa base de
clientes corporativos consiste de empresas de pequeno e médio porte com menos de 500 empregados.
Passageiros em viagens de negoécios proporcionaram maior estabilidade em nossa demanda, visto que
eles viajam regularmente e ndo s6 nos periodos de pico de movimento. Aumentamos as frequéncias de
vO0s, o nimero de destinos e o tamanho da frota de forma a poder oferecer mais opcdes para nossos
clientes corporativos. Para desenvolver ainda mais nossa relacdo de negdécios com nossos clientes
corporativos, também firmamos acordos com cadeias de hotéis e locadoras de veiculos para oferecer
aos nossos clientes corporativos pacotes completos de transportes e acomodacdo. Continuaremos a
nos concentrar em expandir nossa base de clientes corporativos de porte médio e sensiveis a preco, a
qual serve 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 comecarmos 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 opcdo de viagem, com servicos eficientes a
precos baixos. Nossa campanha publicitaria "Aqui todos podem voar", lancada em julho de 2004 foi
muito eficaz em promover nosso objetivo de popularizar o transporte aéreo no Brasil.

Também utilizamos promocdes inovadoras para estimular a demanda por viagens aéreas. Por exemplo,
fomos pioneiros em oferecer véos noturnos em dezembro de 2003, como uma medida tempordaria
destinada a atrair clientes que nao haviam considerado viagens aéreas como sendo uma opcao de
transporte, devido a sua sensibilidade a precos, bem como a gerar receitas adicionais da operacdo de
nossas aeronaves em periodos nos quais normalmente permaneceriam em solo. Estes voos mostraram-
se tdo populares entre os clientes, alcancando uma taxa de ocupacao de 90%, que decidimos oferecé-
los em carater permanente. Em 2004, introduzimos nossa campanha "Brasil mais perto", consistente
da oferta de tarifas bastante baixas em vendas pela Internet para viagens de fim de semana, além de
precos promocionais para determinados segmentos de clientes, tais como idosos e criancas.
Acreditamos que o alto numero de visitas ao nosso site na Internet, que alcangou em média 650.000
visitantes por més durante o quarto trimestre de 2004, resultam em parte do interesse gerado por
nossas promogoes.

Diferentemente de outras companhias aéreas, ndo aceitamos reservas feitas com antecedéncia em
nossos v6os. Em vez disso, vendemos assentos que devem ser pagos por nossos clientes no ato da
compra. 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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PREMIOS

Recebemos diversos prémios em 2004 por razdes tais como a exceléncia de nossos servicos, nosso site
na Internet, nossa gestdo financeira, marketing e responsabilidade social. Dentre este prémios,
destacamos:

» Prémio iBest 2004 — site mais popular na categoria Meios de Transporte;

» "Empresa do Ano" de 2004 da revista Melhores e Maiores - Exame;

> Melhor Gestao Financeira no Setor de Aviacao Civil (2004) da revista Istoé Dinheiro;

» Top Sales Award ADVB — Associacdo de Dirigentes de Vendas e Marketing do Brasil (2003);
» Top Sales Award ADVB — Associacdo de Dirigentes de Vendas e Marketing do Brasil (2003);
» Melhor Companhia Aérea da Revista de Transporte Moderno;

» 3° Marketing Best Responsabilidade Social - apoio aos projetos Felicidade, Pastoral da Crianca e
Fundacao Gol de Letra;

TARIFAS

Nossa énfase em manter nossos custos operacionais baixos nos permite cobrar baixas tarifas ao mesmo
tempo em que alcancamos e aumentamos nossa lucratividade. Estruturamos nosso plano de tarifas de
modo a equilibrar nossas taxas de ocupacao e nosso yield de uma forma que acreditamos gerar mais
lucros com nossos voos. Nossas tarifas séo menores que as tarifas médias oferecidas pelos 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 pregos 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 pratica da aviacao civil brasileira,
excetuados os vOos noturnos que contam com acentuado descontos nas tarifas ou ofertas e promocées
especiais, ndo temos restricdes a compras antecipadas, estadias minimas ou estadias compulsérias nos
sdbados a noite. Conforme admitido pela regulamentacdo do DAC, os passageiros que cancelam ou
modificam os horéarios ou itinerarios de viagem em nossos v6os estdo sujeitos a uma penalidade por
cancelamento. Os passageiros que cancelam sua viagem podem, alternativamente, reagendar seus
vO0s (caso o cancelamento ocorra em até 24 horas antes do embarque e sujeito ao pagamento de
eventual diferenca de preco de passagem), registrar um crédito para compra futura de passagem ou ser
reembolsados em 80% da tarifa. Caso o cancelamento ocorra em menos de 24 horas antes do horario
programado para o voo, uma penalidade adicional de R$25,00 é aplicada. Cobrarmos de nossos
clientes que ndo comparecem para o embarque uma taxa de mudanca de véo de R$40,00, mais o
pagamento de eventual diferenca de preco de passagem, para poder usar a sua passagem para
embarque em outro voo. Se o voo substituto tiver um preco inferior que o preco da passagem original
(considerando-se o valor da taxa de mudanca de véo) o cliente recebe um crédito equivalente a
diferenca.

Com relagcdo a nossos voos noturnos, fixamos tarifas com acentuados descontos, estabelecidas para
competir com as 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 véos noturnos também aumentaram nossa base de clientes para
incluir aqueles que previamente utilizavam outros meios de transporte. As tarifas dos voos noturnos
usualmente estdo condicionadas a uma estadia minima de duas a cinco noites.
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Também ajustamos nossos precos de acordo com variagdes no volume de passageiros decorrentes de
desequilibrios na direcdo do trafego, tais como em feriados e datas préoximas a feriados. Estes periodos
freqlientemente 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 véos de menor demanda para estimular o trafego nestas rotas de
modo a ajudar a compensar 0s 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 projecéo estatistica
para produzir conhecimento sobre nossos mercados e orientacdo 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 hordrios 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. Por exemplo, nosso gerenciamento de receita e yield é essencial para nos ajudar a
identificar os horarios e as rotas para as quais oferecemos promocoées. Ao oferecermos tarifas menores
para determinados assentos que nosso sistema de gerenciamento de receita e yield indica que ficariam
desocupadas, conseguimos auferir receita adicional e estimular a demanda dos nossos clientes.

O numero de assentos que oferecemos a cada tarifa em cada mercado resulta de um processo
continuo de andlise e de projecdao. O histérico prévio de vendas, a sazonalidade, os efeitos da
concorréncia e as tendéncias atuais de vendas sao utilizados para projetar a demanda. Tarifas atuais e o
conhecimento de eventos futuros em destinos que afetardo volumes de trafego estdo incluidos no
modelo de projecdo para alcancar uma alocacdo 6tima de assentos para nossas tarifas em rotas
especificas. Adicionalmente, nossa pratica de ndo aceitar reservas de assentos e obrigar 0s nossos
clientes a efetuar o pagamento no ato da compra ajuda a aumentar a precisdo de nosso
gerenciamento de receita e yield. 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 anélise de projecdo, otimizacdo e concorréncia
desenvolvida pelo MIT — Massachussets Institute of Technology, a qual indica a melhor composicdo de
tarifas que podem ser oferecidas para um determinado v6o, com base no histérico de comportamento
de nossos clientes. Realizamos um ciclo completo de anélise a cada dia util 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 receitas é similar ao sistema
utilizado por outras companhias aéreas de baixo custo bem-sucedidas na Europa, tais como Ryanair e
JetBlue.

COMPETICAO

Nao h4, 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. Acreditamos poder proporcionar a
melhor alternativa de custo-beneficio na aviacdo civil doméstica no Brasil e que um eventual
surgimento de novas companhias aéreas de baixo custo estimularia a demanda geral por viagens a
baixas tarifas no Brasil.
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As companhias aéreas no Brasil concorrem principalmente em termos de rotas, tarifas, freqténcia de
vdos, confiabilidade dos servigos, 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 principais companhias aéreas brasileiras,
companhias aéreas regionais, companhias aéreas que operam voos nao regulares (charter) e novos
participantes no mercado, que atuam principalmente em redes de transporte regionais. Nossos
principais concorrentes sdo as companhias aéreas tradicionais, Varig e TAM, sendo que cada uma das
quais é uma prestadora de servicos completos que oferece v6os em rotas domésticas e rotas
internacionais. Em fevereiro de 2003, Varig e TAM iniciaram discussdes para fundir suas operacoes e
passaram a operar sob um acordo de compartilhamento de operacdes (code-sharing). As duas
companhias nao pretendem mais realizar a fusdo e em janeiro de 2005, entraram em um acordo com o
Conselho Administrativo de Defesa Econdmica (CADE) para rescindir o acordo de code-sharing até
meados de maio de 2005. Varig tem niveis significativos de endividamento e sua condicdo financeira e
perspectivas futuras permanecem incertas. No passado, o Governo Federal, maior credor da Varig,
permitiu que algumas companhias aéreas reestruturassem suas dividas contraidas com o setor publico.

Antes de 2004, Viacdo Aérea Sao Paulo — VASP, uma das companhias aéreas tradicionais, foi um dos
principais concorrentes. No entanto, em vista de um prolongado periodo de dificuldades financeiras,
VASP reduziu significativamente suas operacdes em 2004, respondendo por menos que 1% do
mercado domeéstico de aviacdo civil em dezembro de 2004. Em janeiro de 2005, o DAC cancelou as
ltimas freqiiéncias de voos remanescentes da VASP.

Quando ingressamos em um novo mercado, Nossos principais concorrentes reduzem suas tarifas
usando controles de capacidade, tais como limitacdes ao nimero de assentos disponiveis em varias
faixas de desconto, a aplicacdo de requisitos de estadia minima compulséria e outras restricbes para
evitar a deterioracdo de seu yield. Nossos principais concorrentes 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 fidelizacao.

A tabela a seguir apresenta o histérico de participagdes de mercado em rotas regulares domésticas,
baseado em RPK, das principais companhias aéreas brasileiras, para cada um dos periodos indicados.

Participacao de mercado doméstico - Véos regulares

2004 2003 2002 2001 2000
Gol ' 22,3% 19,4% 11,8% 4,7% -
TAM?,? 35,8% 33,1% 34,9% 33,1% 29.2%
Grupo Varig ?, * 31,1% 33,7% 39,3% 39,8% 39,8%
VASP 8,8% 12,2% 12,6% 13,8% 15,4%
Transbrasil ° - - - 6,9% 13,7%
Outros 2,0% 1,8% 1,4% 1,9% 2.2%

Fonte: DAC — Anuario do Transporte Aéreo - dados estatisticos - 2001, 2002, 2003 e 2004/ os dados referentes a 2000 foram extraidos do

DAC - Dados Econdmicos — 4° Trimestre de 2002.

1 Iniciou operacdes em janeiro de 2001.

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

3 Em 2003, Varig e TAM firmaram um acordo de compartilhamento de operacdes (code-sharing), que esta previsto para ser encerrar até
meados de maio de 2005.

4 Grupo Varig inclui Varig, Rio Sul e Nordeste.

5 Suspendeu suas operacdes em dezembro de 2001.
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Também enfrentamos concorréncia por parte de companhias aéreas que operam vOos ndo regulares
(charters), bem como das alternativas de transporte terrestre, principalmente das companhias de
transporte rodoviario interestadual. Em 2003, as companhias de transporte rodoviario interestadual
transportaram mais de 132 milhdes de passageiros, de acordo com o Departamento de Transportes
Rodovidrios. Dada a auséncia de servicos significativos de transporte ferrovidrio de passageiros no
Brasil, viagens de Onibus sdo, tradicionalmente, a Unica opcdo acessivel de transporte de longa
distancia para uma parcela consideravel da populacdo brasileira. Acreditamos que nosso modelo de
negoécio de custo baixo e nossa forte capitalizacdo nos proporcionou a flexibilidade necessaria 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 voos 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 rodovidrio interestadual, nas rotas
servidas por nossos voos noturnos. Por exemplo, ao final de 2004, oferecemos v6os noturnos entre Sao
Paulo e Porto Alegre, com uma duracdo de voo de 90 minutos, por uma tarifa média de R$149,00. Em
comparacdo, companhias de transporte rodoviario interestadual cobraram de seus passageiros uma
tarifa média de R$119,00 por uma viagem de 18 horas e 30 minutos entre 0 mesmo par de cidades.
Acreditamos que operar vOos noturnos nos proporciona uma excelente oportunidade de aumentar
nossa taxa de ocupacao geral.

A medida que comecamos a oferecer servicos internacionais, Nosso grupo de concorrentes ira 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 operacdes.

DIREITOS DE PROPRIEDADE INDUSTRIAL E INTELECTUAL

Acreditamos que a marca "GOL" tornou-se sindbnimo de inovacao e de boa relacdo custo-beneficio no
mercado de aviagao civil brasileira. Depositamos pedidos de registros das marcas "GOL" e "GOL
LINHAS AEREAS INTELIGENTES" junto aos 6rgaos competentes para registro de marcas e patentes no
Brasil e em diversos outros paises da Ameérica, 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 aviacao civil. Colocamos grande énfase na
selecdo e no treinamento de funcionarios entusiasmados, com potencial para agregar valor aos nossos
negécios e que acreditamos ser adequados e capazes de contribuir para a manutencdo da nossa
cultura corporativa.

Em 31 de dezembro de 2004, contdvamos com 3,307 funciondrios, comparados a 2.453, 2.072 e
1.134 funcionarios em 31 de dezembro de 2003, 31 de dezembro de 2002 e 31 de dezembro de
2001, respectivamente. Em 31 de dezembro de 2004, empregavamos apenas funcionarios contratados
em periodo integral, dentre os quais 413 pilotos, 764 comissarios de bordo, 505 profissionais de
manutencdo, 15 profissionais de vendas e marketing, inclusive agentes de reserva, 1.395 funcionarios
de operacdo de voos e alocados nos aeroportos e 215 funciondrios administrativos. Também
terceirizamos determinados servicos, tais como servicos de transporte de cargas, tecnologia de
informacao, pessoal de call center e operacdes aeroportuérias de pista.
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Investimos recursos significativos a fim de promover o bem-estar de nossos funcionarios. Em 2004,
destinamos cerca de 3,8% de nosso lucro liquido para questdes de saude, seguranca no trabalho,
treinamento, contribuicdes sociais, alimentacao e transporte dos funcionéarios e participacdo nos lucros
e resultados.

Proporcionamos treinamento exaustivo aos nossos pilotos, comissarios de bordo e funcionarios
responsaveis pelo atendimento aos clientes. Além do treinamento técnico necessario, que segue 0s
mais rigidos padrdes internacionais, também proporcionamos treinamento gerencial completo aos
nossos pilotos e comissarios de bordo através de programas de Treinamento de Véo Orientado e
Treinamento de Gestdo de Recursos de Tripulagao, 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 comunicacao entre nossos
funcionérios e a administracdo e oferecemos oportunidades de desenvolvimento de carreira na
Companhia, além de avaliagbes periddicas. Oferecemos internamente um curso de pés-graduacdo em
administracdo de empresas em conjunto com a Fundacdo Getulio Vargas, uma das principais
instituicoes brasileiras na formacdo de profissionais de administracdo de empresas, a fim de
proporcionar treinamento gerencial para funcionarios selecionados. Nossa estratégia de remuneracdo
ressalta nossa determinacdo em reter funciondrios talentosos e altamente motivados e é voltada para
aliar os interesses de nossos funcionarios com os interesses de nossos acionistas. Nossos pacotes de
remuneracdo incluem saldrios competitivos e participacdo em nosso plano de participacdo nos
resultados. Celebramos contratos com companhias seguradoras e de previdéncia complementar,
visando a proporcionar a nossos funciondrios planos de assisténcia médica e previdéncia complementar
a precos acessiveis.

Um sindicato nacional de aeroviérios representa os pilotos e comissarios de bordo do Brasil e os cinco
outros sindicatos nacionais representam os funciondarios das companhias aéreas que atuam em solo.
Aproximadamente 6% de nossos empregados sao sindicalizados. As negociacdes relativas a aumentos
salariais em decorréncia da variacdo dos indices de inflacdo sdo conduzidas anualmente entre os
sindicatos e as companhias aéreas. Ndo ha diferencial de salario ou aumentos por nivel de senioridade
entre nossos pilotos. As condicdes basicas de trabalho e a jornada maxima de trabalho sdo regulados
pela legislacao federal e ndo estdo sujeitas as negociacbes trabalhistas. Desde o inicio de nossas
operacdes, ndo verificamos nenhuma paralisacdo do trabalho e consideramos bom o relacionamento
gue mantemos com nossos funcionarios.

Com o proposito de motivar nossos funciondrios 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 legislagdo, as empresas podem oferecer aos seus funcionarios
programas de participacdo 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 participacdo nos resultados e lucros sdo negociados com uma comissdo formada
por nossos funciondrios e aprovados pelos sindicatos da categoria, em beneficio tanto dos funcionarios
sindicalizados como dos funcionarios nao 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 anuais de lucros, distribuimos cerca de 0,17 salario
mensal, 3,7 salarios mensais e mais de 4 salarios mensais para cada um de nossos funcionarios, em
2002, 2003 e 2004, respectivamente. Também adotamos um plano de opcdo de compra de acdes de
acordo com o qual 18 dos nossos funciondarios administrativos receberam opc¢des de compra de acdes,
efetivas dentro de um periodo de 5 anos. Veja "Administracdo e Governanca Corporativa".
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AERONAVES

Operamos uma frota consistente de 29 aeronaves, dentre as quais 20 aeronaves Boeing 737-700 Next
Generation, 4 aeronaves Boeing 737-800 Next Generation e 5 aeronaves Boeing 737-300. Esperamos
operar aproximadamente 75 aeronaves até o final de 2010, concentrando nossa frota em aeronaves
Boeing 737-800 Next Generation. A composicao de nossa frota em 31 de dezembro de 2004 é descrita
abaixo em maior detalhe:

Numero de aeronaves Prazo Médio
Remanescente
Arrendamento dos

Mercantil Arrendamentos Idade média Capacidade
Total Operacional (anos) (anos) (assentos)

Boeing 737-800 4 4 3,8 2,6 177

Boeing 737-700 18 18 3,5 5,2 144

Boeing 737-300 5 5 1,7 16,6 141

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 6,8 anos, o que
faz com que nossa frota seja a frota mais nova do Brasil e uma das frotas mais novas do mundo.

Assinamos um contrato com The Boeing Company, pelo qual formalizamos pedidos firmes de aquisicao
de 30 novas aeronaves Boeing 737-800 Next Generation e opcdes de compra de 33 novas aeronaves
Boeing 737-800 Next Generation. Atualmente, seis aeronaves objeto de pedidos firmes tém entregas
previstas para 2006, 13 tém entregas previstas para 2007, 7 tém entregas previstas para 2008 e 4 tém
entregas previstas para 2009. Esperamos receber 4 aeronaves Boeing 737-800, 3 aeronaves Boeing
737-700 e 2 aeronaves Boeing 737-300 durante o primeiro semestre de 2005 além de 2 aeronaves
Boeing 737-800, 1 aeronave Boeing 737-700 e 1 aeronave Boeing 737-300 durante o segundo
semestre de 2005, nos termos de contratos de arrendamento mercantil operacional. Recebemos cinco
aeronaves Boeing 737-300 na segunda metade de 2004, mediante contratos de arrendamento
mercantil operacional de duracdo de dois a trés anos, os quais nos auxiliam no atendimento a demanda
no curto prazo, enquanto aguardamos a entrega de novas aeronaves Boeing 737-800 Next Generation.

A tabela abaixo indica o desenvolvimento histérico e projetado de nossa frota, de 31 de dezembro de
2004 a 31 de dezembro de 2010.

2005 2006 2007 2008 2009 2010
2004 (projecao) (projecao) (projecao) (projecao) (projecao) (projecao)

737-800 4 10 18 29 40 48 55
737-700 18 22 22 22 22 22 22
737-300 5 8 6 3 0 0 0
Frota total 27 40 46 54 62 70 77

Nossa frota, nova e homogénea, nos permite manter uma operacdo eficiente em termos de custo, em
decorréncia da reducdo de custos com manutencao e treinamento, da reducdo 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 quatro anos de operacdes foi de 11,4 horas
(incluindo 13,6 horas em 2004), a maior taxa de utilizacdo de aeronaves no Brasil e uma das maiores
do mundo, conforme relatérios publicos arquivados por companhias aéreas internacionais.
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As aeronaves Boeing 737-700 e Boeing 737-800 Next Generation que atualmente compdem nossa
frota sdo eficientes em termos de consumo de combustivel e altamente confidveis. Elas atendem
satisfatoriamente nossas necessidades de operacao eficiente em termos de custo pelas seguintes
razoes:

» contam com rotinas comparativamente simplificadas de manutencao;
» requerem apenas um tipo de treinamento padrdo para nossas tripulacoes;

» utilizam em média 7% a menos de combustivel do que outras aeronaves de tamanho comparavel,
de acordo com Boeing; e

» tém um dos menores custos operacionais em sua classe.

Além de serem eficientes em consumo de combustivel, as aeronaves Boeing 737-700/800 Next
Generation sdo equipadas com tecnologia avancada que proporciona estabilidade de voo, permitindo
uma experiéncia de véo mais confortavel para nossos passageiros. Nosso enfoque em ter os custos
operacionais mais baixos significa que reveremos periodicamente a composicdo de nossa frota. Como
resultado, a composicdo 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 composicdo da frota estd baseada em ter um nimero minimo de modelos
de aeronaves diferentes para preservar a simplicidade de nossas operacdes. Como resultado, a
introducdo de qualquer novo modelo de aeronave em nossa frota apenas seré feita se, apds cuidadosa
analise, entendermos que tal medida reduzird nossos custos operacionais.

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 45 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 variaveis, mas nao
somos obrigados a fazer pagamentos de valor residual ou em decorréncia do término do arrendamento
ao final do prazo contratual. Nos termos de nossos contratos de arrendamento mercantil operacional,
nao temos opcdes de compra das aeronaves arrendadas e 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 responsaveis pela manutencao,
servicos, seguros, reparos e reformulagdes da aeronave durante o prazo do arrendamento. Em 31 de
dezembro de 2004, nossos arrendamentos mercantis operacionais tinham prazos de até 84 meses a
partir da data de entrega da aeronave em questdo. Atualmente, cinco de nossos arrendamentos de
aeronaves terminam em 2006, trés em 2007, nove em 2008, oito em 2009 e dois em 2010.

102



MANUTENCAO

A manutencao realizada em nossas aeronaves pode ser dividida em duas categorias gerais: manutencdo
preventiva e manutencdo pesada. A manutencdo preventiva consiste em verificacdes de manutencéo pré-
agendadas de rotina em nossas aeronaves, incluindo verificacdes pré-vdo, diarias e noturnas e quaisquer
reparos e diagnosticos de rotina. Toda a manutencdo preventiva é desempenhada por nossos técnicos
altamente experientes alocados em nossas bases em Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Porto Alegre, Curitiba,
Florianépolis, Brasilia, Salvador, Campinas, Vitéria, Navegantes, Maringd, Recife e Londrina. Acreditamos que
nossa pratica de desempenhar manutencdes preventivas nos ajuda a manter uma alta taxa de utilizagao de
aeronaves e reduz os custos de manuten¢do. Manutengdo pesada consiste em inspecdes mais complexas e
SEervicos em nossas aeronaves que nao podem ser realizados no periodo noturno. Verificagdes de manutencdo
pesada sdo realizadas conforme uma agenda predeterminada de revisdes definida no manual da aeronave,
baseada no numero de voos realizados pela aeronave. A alta taxa de utilizacdo de nossas aeronaves acarretara
menores periodos de tempo entre as sessdes de manutencao pesada a que as aeronaves estardo submetidas,
em comparacao com outras companhias aéreas que apresentam menores taxas de utilizacdo de aeronaves.
Nao acreditamos que nossa alta taxa de utilizacdo de aeronaves resultara obrigatoriamente na necessidade de
efetuar reparos mais freqlientes em nossas aeronaves, haja vista a durabilidade do tipo de aeronave em nossa
frota. Atualmente contratamos prestadores de servicos externos, devidamente certificados, a prestacdo de
servicos de manutencao pesada e manutencdo 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. Até o presente, contamos somente com nosso contrato com VEM para a prestacdo destes
Servicos.

Pretendemos passar a realizar internamente os servicos de manutencdo pesada de nossas aeronaves,
atualmente desempenhados por prestadores de servicos terceirizados. Em 12 de janeiro de 2005, com
a aprovacdo da INFRAERO, empresa estatal submetida ao Comando da Aerondutica e responsavel pelo
gerenciamento da operacao aeroportudria, assinamos uma carta de inten¢des com o governo do
Estado de Minas Gerais contemplando a construcdo de uma nova instalacdo de manutencdo no
Aeroporto Internacional Tancredo Neves, localizado na cidade de Confins, Estado de Minas Gerais.
Utilizaremos a nova instalacdo para realizar manutencdo pesada de fuselagem, manutencao preventiva,
pintura de aeronaves e reestruturagdes da configuracdo interna das aeronaves. Esperamos que esta
nova instalacdo se torne operacional em meados de 2006. Acreditamos que a construcdo da nova
instalacdo de manutencdo no Aeroporto Internacional Tancredo Neves atenderd a expansao de nossa
frota, centralizard nossas operacdes de manutencao de aeronaves, proporcionard economia de custos e
uma maior previsibilidade para determinar os prazos de nossas manutencbes pesadas, o que nos
permitird maximizar a utilizacdo de nossas aeronaves. Também fomos certificados pelo DAC nos termos
do Regulamento Brasileiro de Homologagao Aeronautica para desempenhar servicos de manutencao
pesada para terceiros. Pretendemos prestar estes servicos em termos competitivos em um curto prazo
de tempo apds a conclusdo das obras de nossa instalacdo de manutencao.

Empregamos 505 profissionais de manutengdo, 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 manutencdo de aeronaves durante o
periodo de cobertura.
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INSTALACOES

Recebemos concessdes renovaveis da INFRAERO para o uso e operacao de todas as nossas instalacoes,
com prazos de um a cinco anos, nos principais aeroportos em que operamos. Nossos contratos de
concessao de uso de areas referem-se ao uso de instalacdes para prestacao de servicos nos terminais de
passageiros, incluindo balcées de check-in, balcées de venda em aeroportos, areas nos terminais, areas
de suporte operacional e de guarda de bagagem, e contém disposicoes sobre reajustes periédicos dos
valores pagos pela concessao e sobre a renovacao dos prazos de concessao.

A INFRAERO anunciou a intencao de investir aproximadamente R$5 bilhdes no sistema aeroportuario
brasileiro dentro dos préximos cinco anos. Entre os projetos em andamento, encontra-se um
investimento de aproximadamente R$87 milhdes para modernizacao do terminal de passageiros e para
aumento do estacionamento de veiculos no aeroporto de Congonhas, na cidade de Séo Paulo, um
investimento de aproximadamente R$875 milhdes no aeroporto de Guarulhos, no Estado de Sao Paulo,
para a construcdo de dois novos terminais de desembarque e de uma pista adicional, e um
investimento de aproximadamente R$230 milhdes no Aeroporto de Santos Dumont, na cidade do Rio
de Janeiro, para construir um novo terminal de desembarque. O plano de expansao aeroportuaria nao
requer quaisquer investimentos por partes das concessionarias de rotas aéreas e ndo se espera que
acarrete aumentos nas taxas aeroportudrias ou de passageiros de viagens aéreas.

Nossa sede social esta localizada em dois edificios em Sdo Paulo. Efetuamos a locacdo de um de nossos
escritérios por meio de contrato junto & Aurea, com vencimento em 2008. Nossas equipes de
operacbes, comercial, de tecnologia, financeira e administrativa estdo baseadas 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 manutencao de aeronaves
Também pretendemos construir uma instalacdo de manutencdo no Aeroporto Internacional Tancredo
Neves, no Estado de Minas Gerais, que nos permitird passar a executar internamente os servicos de

manutencdo pesada realizados em nossas aeronaves.
COMBUSTIVEL

Nossas despesas com combustivel totalizaram R$468,2 milhdes em 2004, representando 31% de
nossas despesas operacionais. Em 2003, consumimos 264,4 milhdes de litros de combustivel. Em 2004,
foram consumidos 317,4 milhdes de litros de combustivel. Adquirimos praticamente todo o nosso
combustivel da Petrobras Distribuidora S.A., a subsidiaria de distribuicdo da Petrobras, principalmente
sob a modalidade de fornecimento "into-plane”, segundo 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 sdo reajustados a cada 15 dias e compostos por um componente fixo e um
componente varidvel. O componente variavel é definido pela refinaria e segue as variacées do preco do
petréleo bruto no mercado internacional, bem como da taxa de cambio real/délar norte-americano. 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 é mais baixo. Também proporcionamos aos nossos pilotos treinamento em técnicas de
gerenciamento de combustivel, tais como selecionar atentamente altitudes de véo visando otimizar a
eficiéncia do consumo de combustivel.
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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 sao
extremamente variaveis, uma vez que eles estdo sujeitos a muitos fatores econdmicos e geopoliticos, os
guais ndo podemos controlar ou prever de forma precisa. Nossas despesas com combustivel, além de
estarem sujeitas a variacdes de preco, estdo sujeitas a variagdbes cambiais, ainda que sejam incorridas
em reais, uma vez que os precos de combustivel no mercado internacional sao estipulados em dolares
norte-americanos. Em setembro de 2003, implementamos um programa de hedge de combustivel e
variacdo 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 varias partes, visando a protecdo contra a variacdo de precos do combustivel que
adquirimos. Nossas operacdes de hedge nos proporcionam cobertura de curto prazo, e sao ajustados
semanalmente ou mais frequentemente conforme as circunstancias possam exigir. Nossas operacoes de
hedge sao supervisionadas por um comité de administracdo de riscos no ambito operacional e por um
comité de politicas de risco, no ambito de nosso Conselho de Administracdo. O comité de politicas de
risco se relne semanalmente para analisar as variacdes 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 que guardam uma grande correlacégo com o preco dos ativos
subjacentes de forma a reduzir nossa exposicdo ao risco. Todos 0s nossos instrumentos derivativos
precisam ser liquidos para que possamos fazer ajustes de posicdo e ter precos que sejam amplamente
divulgados. Evitamos concentracdo de risco de crédito e risco de produto. O comité de politicas de risco
de nosso Conselho de Administracdo se reline trimestralmente para avaliar a eficacia de nossas politicas
de gerenciamento de riscoe recomendar alteracdes quando apropriado. Nao celebramos quaisquer
acordos para garantir nosso fornecimento de combustivel e ndo podemos assegurar que nosso
programa de gerenciamento de risco é suficiente para nos proteger de aumentos significativos do
preco do combustivel. Em 28 de fevereiro de 2005, tinhamos operacdes de hedge cobrindo
aproximadamente 80% e 100% de nossas necessidades previstas de combustivel e exposicdo a
variacdo cambial, respectivamente para os préximos 90 dias.

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

2004 2003 2002 2001
Litros consumidos (em milhares) 317.444 264.402 164.008 77.850
Despesas totais (em milhares de R$) 468.192 357.193 131.737 45.769
Percentual das despesas operacionais 31,4% 30,6% 20,1% 20,3%

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$600 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 estd 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 serdo suficientes para nos proteger de perdas relevantes.
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Em resposta aos aumentos substanciais nos prémios de seguros para cobertura de danos resultantes de
ataques terroristas a aeronaves apos os atagues de 11 de setembro de 2001 nos Estados Unidos da
América, 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 securitaria de tais
sinistros 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 assuncao de responsabilidade a qualquer tempo, observado o prazo de
sete dias a contar da publicacdo de tal suspenséo.

PROCESSOS JUDICIAIS E PROCEDIMENTOS ADMINISTRATIVOS

No curso de nossos negdécios, somos partes de varios processos judiciais e administrativos, que
entendemos serem decorréncia normal de nossos negécios. Em 31 de dezembro de 2004, haviamos
provisionado R$10,4 milhdes para fazer frente a processos judiciais e administrativos. Acreditamos que
o resultado final dos processos dos quais fazemos parte nao terdo um efeito adverso relevante em
nossa situacdo financeira, nos resultados de nossas operacdes e no nosso fluxo de caixa.

Marcas

A subsididria brasileira da fabricante alema de automoéveis Volkswagen, Volkswagen do Brasil Ltda.
apresentou oposicdes 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 nado 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 oposi¢des da melhor forma possivel e
ndo acreditamos que tais oposicoes nos impedirao de obter o registro de nossas marcas.

ICMS

Estamos atualmente contestando judicialmente a cobranca de ICMS sobre a importacdo de nossas
aeronaves e turbinas arrendadas. Entendemos, apds uma andlise da legislacdo, 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. Nao registramos quaisquer provisdes 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.
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RESPONSABILIDADE SOCIAL E PATROCINIO CULTURAL

Assumimos o compromisso de sermos uma "empresa cidadd" no Brasil ao participar de projetos
dedicados a educacédo, salde e nutricdo das camadas mais desfavorecidas da populacdo brasileira,
especialmente da populacdo infantil. Somos o maior patrocinador individual da Pastoral da Crianca,
uma organizacdo ndo-governamental que assiste a salde e a educacdo de mais de 1,8 milhées de
criancas no Brasil, de zero a seis anos. Adicionalmente, também apoiamos outras organizacdes ndo-
governamentais, tais como Fundacdo Gol de Letra, uma fundacdo voltada para a educacédo de criancas
e adolescentes carentes; Projeto Felicidade, um projeto que presta assisténcia a criancas com cancer; e
Projeto Solidariedade ao Nordeste, um projeto que proporciona doagdes de alimentos para familias de
baixa renda no Nordeste. Também patrocinamos uma série de atividades culturais, tais como pecas de
teatro e espetaculos de danca, visando a promocao de viagens e turismo no Brasil. Além de fazer a
diferenca para os mais necessitados, também acreditamos que nossas iniciativas de responsabilidade
social e patrocinio cultural nos beneficiam ao reforcar nossa imagem corporativa e ao promover a
visibilidade da nossa marca.

CONTRATOS RELEVANTES PARA AS ATIVIDADES DA COMPANHIA

Os contratos relevantes que celebramos estdo diretamente relacionados as nossas atividades
operacionais, dentre os 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 "Manutencdo") bem como o contrato de concessdo de servicos de transporte aéreo
regular. Ndo celebramos contratos relevantes que nado 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 sao considerados servicos de utilidade publica e estdo sujeitos a extensiva
regulacdo do Comando da Aeronautica do Ministério da Defesa, do CONAC e do DAC. Servicos de
transporte aéreo regular também sao regulados pela Constituicdo Federal e pelo Coédigo Brasileiro de
Aeronautica.

Em vista das dificeis condicoes financeiras enfrentados por diversas companhias aéreas que atuam na
aviacdo civil doméstica no Brasil, as autoridades de aviacdo civil brasileira tém introduzido medidas e
aplicado politicas que visam restabelecer o equilibrio financeiro. A principal medida tomada foi a
atuacado pro-ativa em equilibrar a oferta de servicos ao mercado em face da demanda do mercado por
tais servicos. Por exemplo, tais autoridades s6 concedem autorizacOes para empresas aéreas operarem
novas rotas, aumentarem a freqiiéncia de v6os ou adquirirem novas aeronaves com recursos proprios
ou por meio de arrendamento mercantil, caso tais empresas demonstrem as autoridades projecdes de
niveis satisfatérios de demanda e rentabilidade. Tais medidas contribuiram para a evolucdo positiva da
situacao financeira da aviacao civil doméstica do Brasil em 2004.

O Codigo Brasileiro de Aerondutica estabelece as principais normas relacionadas a infra-estrutura e
operacbes de aeroportos, protecdo e seguranca de voo, certificacdo de companhias aéreas,
estruturacdo de arrendamentos mercantis, responsabilizacdo, alienacdo, registro e licenciamento de
aeronaves; treinamento de tripulacdo, concessoes, inspecao e controle de companhias aéreas, servicos
de transporte aéreo de carga publicos e privados, responsabilidade civil de companhias aéreas, e
penalidades em caso de violagdes.

O CONAC é ¢rgao 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 Comércio Exterior e o Comandante da Aerondutica. O CONAC possuli
competéncia para estabelecer politicas para a aviacdo civil nacional que podem ser adotadas e
executadas pelo Comando da Aeronautica e pelo DAC. O CONAC estabelece regras gerais relacionadas
a adequada representacdo do Brasil em tratados, convencdes, e outras agdes relacionadas com o
transporte aéreo internacional, infra-estrutura de aeroportos, a concessdo de fundos adicionais para
serem usados em beneficio das companhias aéreas e aeroportos baseado em aspectos estratégicos,
econdbmicos e de lazer, a coordenacdo da aviacdo civil, a seguranca aérea, a concessdo para a
exploracdo de servicos de linhas aéreas, bem como permissao para prestacao de servicos comerciais.

O DAC é a principal autoridade da aviacdo civil, reportando-se diretamente ao Comando da
Aeronautica. 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 v6o em geral e aspectos
econdmicos que afetem o transporte aéreo, incluindo assuntos relacionados a seguranca aérea,
certificacdo e aptiddo, seguros, protecdo ao consumidor e praticas de concorréncia.

O governo brasileiro reconheceu e ratificou a Convencdo de Varsévia de 1929, a Convencdo de

Chicago de 1944 e a Convencado de Genebra de 1948, as trés principais conven¢des internacionais
relacionadas a atividades mundiais de transporte aéreo comercial.
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CONCESSAO PARA SERVICOS DE TRANSPORTE AEREO

De acordo com a Constituicdo Federal, é privativa 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 Cddigo Brasileiro de
Aeronautica e regulamentos emitidos pelo Comando da Aeronautica, a operacao de servicos regulares de
transporte aéreo esta 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
econdmicos, financeiros, técnicos, operacionais e administrativos estabelecidos pelo DAC para que tal
concessao seja outorgada. Adicionalmente, a empresa interessada em obter a concessao deve ser uma
pessoa juridica constituida no Brasil, devidamente registrada perante o Registro Aeronautico 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 "Restricdes a Propriedade
de Acoes de Companhias Concessionarias de Servicos de Transporte Aéreo".

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

Nossa concessao foi obtida em 2 de janeiro de 2001, conforme a Portaria n® 1/GC5 do Comando da
Aeronautica. Nos termos do Contrato de Concessao que firmamos com a Unido Federal, representada
pelo Comando da Aerondutica nossa concessao é valida para um periodo de 15 anos, renovavel por
igual periodo, mediante aviso escrito com até seis meses de antecedéncia. A concessdo pode ser
rescindida caso deixemos de atender a determinados niveis de servico, interrompemos nossas
operacdes ou entremos em faléncia, dentre outras hipoteses.

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 Coédigo Brasileiro de Aerondutica. O Cédigo
Brasileiro de Aerondutica e o regulamento emitido pelo Comando da Aeronautica ndo estabelecem
expressamente quaisquer procedimentos licitatorios, e atualmente ndo tem sido necessario conduzir
processos de licitacdo anteriormente a outorga de concessdes para a operacao de servicos de
transportes aéreos, COMoO 0S NOSSOS, COMO Seria necessario no caso de outros servicos publicos
geralmente regulados pelas leis aplicaveis as concessdes publicas.

IMPORTACAO DE AERONAVES PARA O BRASIL

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

REGISTRO DE AERONAVES

O registro de aeronaves no Brasil é regido pelo Cédigo Brasileiro de Aerondutica. Conforme o Cédigo
Brasileiro de Aerondutica, nenhuma aeronave esta 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 estd 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 Cédigo Brasileiro de Aeronautica.
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Todas as informacoes relativas a posicdo contratual em que 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 AEREAS
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
condicoes pela companhia aérea com relacdo a concessao de tais rotas. Para concessao de novas rotas
e mudancas para 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 operacdo de rota é concedida sujeita a condicdo de que elas sejam operadas
regularmente. A operacao de rota de qualquer companhia aérea pode ser cancelada caso a companhia
aérea (a) nao inicie a operacdo de certa rota num periodo superior a 15 dias, (b) ndo mantenha ao
menos 75% dos voos 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 alteracdes 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 uma companhia aérea pode operar. O HOTRAN nao so6 estabelece as rotas, mas também
os horérios de chegadas e partidas de certos aeroportos, sendo que nenhuma pode ser mudada sem
autorizacao prévia do DAC. De acordo com as leis e regulamentos brasileiros de aviacao 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 servigos internacionais, perante o CERNAI que decide sobre cada pedido
baseada nas disposicoes 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 pals. Companhias aéreas somente podem requerer novas rotas internacionais quando elas estao
incluidas em tais acordos. Requeremos ao CERNAI a autorizacdo para operar a rota entre Sdo Paulo
(Aeroporto Internacional de Guarulhos) Montevidéu, Uruguai e Assuncdo, Paraguai. Esperamos uma
decisdo do CERNAI em relacdo a nosso pedido durante o segundo semestre de 2005.

POLITICAS SOBRE SLOTS

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

Cada HOTRAN representa a autorizacdo 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 horérios contidos no HOTRAN.
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Os aeroportos brasileiros mais congestionados estdo sujeitos a restricdes de trafego por meio de
politicas de alocacdo de slots. O DAC poderd 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
proposito 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 méaxima 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 Sdo Paulo), Santos Dumont no Rio de Janeiro, Pampulha em Belo Horizonte e Juscelino
Kubitschek em Brasilia. Considerando que todos os slots de aeroportos congestionados estdo
completos, o DAC néo 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 Aerondutica, tem a funcdo de
gerenciar, operar e controlar os aeroportos federais, incluindo torres de controle e operacdes de
seguranca dos aeroportos. Aeroportos menores e regionais podem pertencer a governos estaduais ou
municipais e, em tais casos, sdo frequentemente 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 &reas dentro de aeroportos federais, tais como hangares e balcées 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 concessdo podera ser outorgada pela INFRAERO por meio de procedimento licitatério.

Possuimos concessdes renovaveis, outorgadas pela INFRAERO por prazos que variam de um a cinco
anos, para usar e operar nossas instalacdes em cada um dos maiores aeroportos em que operamos.
Nossos contratos de concessao para as instalacbes de servigos dos terminais de passageiros, o que
inclui os balcbées para check-in, balcées para emissao de passagens, area de suporte as operacoes e
depdsito de bagagens, contém previsdes para reajustes periddicos dos valores de remuneracao e sobre
a renovacao das concessoes.

A INFRAERO anunciou sua intencdo de investir aproximadamente R$5,0 bilhdes no sistema
aeroportuéario brasileiro nos proximos cinco anos. Dentre 0s projetos existentes, destacamos a previsdo
de investimento de aproximadamente R$875,0 milhdes no Aeroporto Internacional de Guarulhos, em
Sdo Paulo, para construir dois novos terminais de passageiros e uma pista adicional neste aeroporto,
bem como a previsdo de investimentos na ordem de R$230,0 milhdes no Aeroporto Santos Dumont,
no Rio de Janeiro, para construir um novo terminal de passageiros. Os planos de investimentos nos
aeroportos brasileiros ndo requerem contribuicdes ou investimentos das companhias aéreas, sendo que
nao se espera que as taxas de embarque ou as taxas aeroportuarias sejam aumentadas em decorréncia
destes investimentos.
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A tabela abaixo demonstra o nimero de passageiros dos dez aeroportos mais movimentados no Brasil
durante o ano de 2004:

Milhares de passageiros

Aeroporto (embarques e desembarques)
Sédo Paulo — Congonhas 13.611
Sao Paulo — Guarulhos 12.940
Brasilia 9.927
Rio de Janeiro — Galedo 6.025
Rio de Janeiro - Santos Dumont 4.887
Salvador 4.145
Porto Alegre 3.216
Belo Horizonte — Pampulha 3.195
Recife 3.174
Curitiba 2.840

Fonte: INFRAERO

TARIFAS

As companhias aéreas brasileiras podem estabelecer livremente suas préprias tarifas domésticas. Entretanto,
tarifas domésticas sdo monitoradas regularmente pelo DAC para impedir que as companhias aéreas, que sao
concessionarias publicas, operem de forma danosa a sua viabilidade econdmica. As companhias aéreas podem
estabelecer descontos nas tarifas ou seguir outras estratégias promocionais. As companhias aéreas devem
apresentar ao DAC, com antecedéncia minima de cinco dias Uteis antes de sua utilizacdo, as tarifas
promocionais de passageiros que contemplem descontos superiores a 65% do valor da tarifa de referéncia por
quildmetro estabelecida pelo DAC. As tarifas de referéncia sdo estabelecidas com base nos custos médios
operacionais praticados pela aviacdo civil brasileira.

As tarifas internacionais sdo fixadas de acordo com acordos bilaterais. Tarifas para determinadas rotas
devem ser submetidas a aprovacdo do DAC.

RESPONSABILIDADE CIVIL

O Codigo Brasileiro de Aeronautica e a Convencdo 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 indenizacdes exclusivamente baseadas no Cédigo Civil e Cédigo de
Defesa do Consumidor, os quais ndo estabelecem expressamente limites para o valor de tais condenacdes.

Em resposta a aumentos substanciais de prémios para cobertura securitaria relacionadas a danos
resultantes de atagues terroristas apds os ataques de 11 de setembro de 2001 nos Estados Unidos da
Ameérica, 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".

LEGISLACAO E REGULAMENTACAO AMBIENTAL

Companhias aéreas brasileiras estdo sujeitas a diversas leis federais, estaduais e municipais sobre protecdo
ambiental, incluindo a disposicdo de materiais e substancias quimicas e ruido das aeronaves. Essas leis e
regulamentos sdo aplicados pelas autoridades governamentais estaduais e municipais, as quais podem impor
sancdes administrativas em caso de violacao, além de responsabilizar os infratores nas esferas civil e criminal.
Por exemplo, de acordo com uma portaria do DAC, a operacdo de véos 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 em Sao Paulo.
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RESTRICOES A PROPRIEDADE DE ACOES DE COMPANHIAS CONCESSIONARIAS DE SERVICOS DE
TRANSPORTE AEREO

De acordo com o Cddigo 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 cidaddos brasileiros e deve ter certos cargos de sua administracdo confiada
apenas a cidadaos brasileiros. O Cédigo Brasileiro de Aeronautica também estabelece certas restricdes
na transferéncia do capital social das companhias concessionarias de servicos de transporte aéreo
regular, tais como nossa subsidiaria Gol Transportes Aéreos, incluindo o seguinte:

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

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

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

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

A Companhia tem como objeto social a gestdo de participacdes societdrias em companhias aéreas e
detém as acOes representativas do controle acionario da Gol Transportes Aéreos, que, por sua vez, é
uma concessionaria de servicos publicos de transporte aéreo regular. Conforme o Cédigo Brasileiro de
Aerondutica, as restricdes a transferéncia de acdes acima mencionadas aplicam-se apenas as
sociedades concessiondrias de servicos publicos de transporte aéreo regular, ndo se aplicando portanto,
a Companhia.
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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
criacdo da Agéncia Nacional da Aviacao Civil, ou ANAC, a qual substituiria o DAC como autoridade
priméria da aviacdo civil. De acordo com tal projeto, a ANAC sera responsavel por organizar a aviacao
civil em um sistema coerente, coordenar e supervisionar os servicos de transporte aéreo, aviacao e
infra-estrutura de solo, e modernizar a regulacdo da aviacao brasileira. A ANAC sera ligada, porém nao
subordinada, ao Ministério da Defesa e funcionard 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 autorizagdes para operagdes
de transporte aéreo e servicos de infra-estrutura de aeroportos, representando o governo brasileiro
diante de organizagdes internacionais de aviacdo civil e controlando, registrando e inspecionando
aeronaves civis. De acordo com tal projeto de lei, todas as concessdes para servicos de transporte aéreo
gue expiram antes de 31 de dezembro de 2010, como as concessdes de N0ssos principais concorrentes,
seriam validas até 31 de dezembro de 2010. Adicionalmente, o Projeto de Lei n.° 3.846 estabelece que
as autoridades brasileiras de aviacao civil deverdo conduzir processos de licitagdo previamente a
outorga de novas concessoes.

Em 28 de marco de 2001, o CONAC publicou, para consulta publica, uma minuta de projeto de lei
destinado a substituir o Coédigo 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, limitacdo de responsabilidade civil das companhias aéreas, seguros obrigatérios e multas.
Adicionalmente, em 30 de outubro de 2003, o CONAC submeteu a aprovacao do Ministério da Defesa
uma proposta para novas regras gerais sobre normas publicas para a aviacao civil. De acordo com tal
proposta, o CONAC emitira regras especificas para diferentes segmentos do mercado internacional de
aviacdo, primeiramente voltado para concessdo de rotas, e posteriormente para analisar tarifas
diferenciadas para estimular o trafego aéreo internacional entre o Brasil e outros paises sul-americanos.
O Ministério da Defesa ainda ndo aprovou essa proposta.
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ADMINISTRACAO E GOVERNANCA CORPORATIVA

De acordo com o nosso Estatuto Social e com a Lei das Sociedades por A¢des, 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 de governanca corporativa e indicacdo, de auditoria, de
remuneracdo e de politicas de risco, compostos por membros do nosso Conselho de Administracao,
além de comités executivo, de orcamento, de investimento, de governanca corporativa, de
gerenciamento de caixa e de gerenciamento de riscos, compostos por membros da nossa Diretoria (veja
"Comités do Conselho de Administracdo e da Diretoria”.

Comprometemo-nos a atingir e manter altos padrées 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
administracao. 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 acdes preferenciais, no montante de 100% do valor pago
por acdo ordinaria integrante do bloco de controle. Conduzimos nossos negocios visando a
transparéncia e ao tratamento igualitario a todos os nossos acionistas. Implementamos certas politicas
internas que ajudardo a assegurar que todas as informacdes relevantes, que nossos acionistas
necessitam para tomar decisées de investimento conscientes, sejam disponibilizadas imediatamente ao
publico, através da divulgacao de press releases, fatos relevantes e informacoes periddicas registradas
na SEC e na CVM. Também mantemos no nosso site na Internet uma secdo de relacdes com
investidores devidamente atualizada e completa. Adotamos, ainda, politicas formais que restringem as
negociacoes de nossas acoes preferenciais por pessoas vinculadas a Companbhia.

CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Nosso Conselho de Administracdo é responsavel 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 funcoes. Atualmente, nosso Conselho de Administracdo é composto
por oito membros. Em 2004, elegemos trés novos membros para o nosso Conselho de Administragao,
sendo que cada um deles é 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 Acbes, cada conselheiro deve deter no minimo uma de nossas
acdes ordinarias ou preferenciais, pode residir fora do Brasil, e € em regra eleito na Assembléia Geral
Ordinaria. Nosso Estatuto Social ndo contém restricbes (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 Acdes, os acionistas de companhias abertas que detiverem em
conjunto agdes 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 o final de 2005, o
membro do Conselho de Administracdo a ser eleito pelos detentores de acdes preferenciais sera
escolhido entre uma lista triplice fornecida por nosso acionista controlador, conforme o disposto na Lei
das Sociedades por Acoes.
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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 Administracao é
unificado de um ano, com direito a reeleicdo. O mandato de nossos atuais conselheiros terminard em
2005, sendo que todos eles foram indicados para reeleicdo em nossa assembléia geral ordinaria, que
devera ocorrer em 11 de abril de 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 um membro do nosso Conselho de Administracao foi
indicado pela BSSF Air Holdings LLC, sendo que este direito somente subsistird 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 terminard se a BSSF Air Holdings LLC passar a deter
menos de 5% do total do nosso capital. O Acordo de Acionistas serd rescindido com a venda, no
contexto desta Oferta Global, de 9.179.189 Acbes Preferenciais que o Acionista Vendedor estd
ofertando nesta Oferta Global.

O quadro a seguir indica o nome, idade e cargo dos membros do Conselho de Administracdo da
Companhia. Em seguida, uma breve descricdo biogréfica de cada um dos membros do Conselho de
Administracao:

Nome Idade Cargo

Constantino de Oliveira 73 Presidente do Conselho
Constantino de Oliveira Junior 36 Conselheiro

Henrigque Constantino 33 Conselheiro

Joaquim Constantino Neto 39 Conselheiro

Ricardo Constantino 41 Conselheiro

Alvaro de Souza 56 Conselheiro

Antonio Kandir 51 Conselheiro

Luiz Kaufmann 59 Conselheiro

Constantino de Oliveira é o Presidente do Conselho de Administracdo e ocupa esta funcao desde
marco de 2004.0 Sr. Oliveira também ocupa, desde 2002, a funcado de Presidente do Conselho de
Administracao 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 funcoes desde marco de 2004. O Sr. Oliveira também ¢, desde 2001, membro do
Conselho de Administracdo e Diretor-Presidente da Gol Transportes Aéreos. Ele introduziu o conceito
de "custo baixo, tarifa baixa" na aviacao civil brasileira e foi escolhido como "Executivo de Valor" em
2002 e 2001 e pelo jornal Valor Econémico, 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 Gestao Corporativa da Association for Overseas Technical Scholarships.

Henrique Constantino é membro do Conselho de Administragcdo desde marco de 2004, sendo também
membro do Conselho de Administracdo 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 Administragdo. O Sr. Constantino se formou em direito pelo CEUB —
Centro de Ensino Unificado de Brasilia e é mestre em Administracdo de Empresas (MBA) pela EAESP —
FGV (Fundacao Getulio Vargas), em Sao Paulo.
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Joaguim Constantino Neto ¢ 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 Operacoes do Grupo Aurea, desde 1990. De 1984 a
1990, o Sr. Constantino Neto esteve encarregado das operagdes de Reunidas Paulista, uma companhia
de transporte rodovidrio de passageiros. Desde 1990, ele é o Presidente de Breda Turismo, uma
companhia de transporte rodoviario 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, Sado Bernardo do Campo e Diadema.

Ricardo Constantino 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 Técnico e de Manutencao do Grupo Aurea, desde 1994. Desde 2000, o Sr.
Constantino também ¢ um membro do conselho de administracdo de Mercabenco S.C., uma
associacao de revendedores de veiculos da marca Mercedes-Benz.

Alvaro de Souza é membro do Conselho de Administracdo desde agosto de 2004. O Sr. Souza é diretor
da AdS - Gestdo, Consultoria e Investimentos Ltda. e membro dos Conselhos de Administracao de SAG
do Brasil, World Wild Life Group (WWF), Comgas, British Gas Group, AMBEV e Roland Berger do Brasil.
Ele foi Ex-presidente de Citibank Brasil entre os anos de 1993 a 1994 e vice-presidente executivo de
Citigroup de 1995 a 2003. O Sr. Souza é graduado em Economia e Administracdo de Empresas pela
PUC de Séao Paulo.

Antbénio Kandir é membro do Conselho de Administracdo desde agosto de 2004. O Sr. Kandir é
consultor econémico e atual sécio e membro do Conselho de Administracdo do Banco Ribeirdo Preto. E
membro do Conselho de Administracdo de AVIPAL/ELEGE e do conselho consultivo da Portugal
Telecom. Sr. Kandir serviu no Governo Federal como Deputado Federal por dois mandatos, foi Ministro
de Planejamento e Orgamento, e Secretdrio de Politica Econdmica , além de ter sido foi Presidente do
Conselho Nacional de Desestatizacdo. O Sr. Kandir é formado em engenharia pela Escola Politécnica da
USP e bacharel, mestre e doutor em Economia pela Unicamp.

Luiz Kaufmann é membro do Conselho de Administracdo desde dezembro de 2004. O Sr. Kaufmann ja
presidiu vérias companhias como Aracruz Celulose S.A., de 1993 a 1998, Vésper, Petropar, Grupo
Multiplic, Arthur D. Little, e foi soécio da GP Investimentos. Integrou anteriormente o conselho de vérias
empresas, incluindo Pioneer Hi-Bred International, nos Estados Unidos da Ameérica, América Latina
Logistica (ALL), e Lojas Americanas. Luiz Kaufmann é também Presidente do Conselho de
Administracdo da Fleet One, membro do Conselho da Medial Saude, Presidente da Primesys Solucdes
Empresariais S.A. e da L. Kaufmann Consultores. Luiz Kaufmann também integrou o Global Corporate
Governance Advisory Board, instituicdo que congregou 20 lideres de negdécios reconhecidos
internacionalmente, de 16 paises, criada com o propésito de aprofundar o conhecimento sobre as
funcoes e responsabilidades dos Conselhos de Administracdo de companhias internacionais.

Constantino de Oliveira Junior, Henrique Constantino, Joaquim Constantino Neto e Ricardo
Constantino sao 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 tém 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 diaria de nossos
negoécios. 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.
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Conforme nosso Estatuto Social, a Diretoria é composta por no minimo dois e no maximo seis diretores
gue sao eleitos pelo Conselho de Administracdo para um mandato de um ano. Qualquer diretor pode
ser afastado pelo Conselho de Administracdo antes do término de seu mandato. O mandato atual de
todos os nossos diretores termina em marco de 2006.

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

Nome Idade Cargo

Constantino de Oliveira Junior 36 Diretor-Presidente

David Barioni Neto 46 Diretor Vice-Presidente

Richard F. Lark, Jr. 38 Diretor Vice-Presidente Financeiro e de Relacbes com
Investidores

Tarcisio Geraldo Gargioni 58 Diretor Vice-Presidente

Wilson Maciel Ramos 58 Diretor Vice-Presidente

Constantino de Oliveira Junior. Ver "Administracao — Conselho de Administracao”.

David Barioni Neto é Diretor Vice-Presidente desde maio de 2004, sendo também Diretor Vice-
Presidente Técnico da Gol Transportes Aéreos, desde 2001. Foi piloto de aeronave por 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 véo 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, ocupando o mesmo cargo na 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 eletrénico. Antes de se juntar a Americanas.com, o Sr.
Lark atuou como um Vice-Presidente da divisdo 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 desde maio de 2004, sendo também Diretor Vice-
Presidente de Marketing e Servicos 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-graduacao
em Engenharia de Transporte na COOPEAD/RJ. O Sr. Gargioni recebeu um certificado de especializacdo
em Marketing da Fundagao Getulio Vargas, Sao Paulo.

Wilson Maciel Ramos é Diretor Vice-Presidente desde marco de 2004, sendo também Diretor Vice-
Presidente de Planejamento e Tecnologia de Informacdo 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
Sao 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
Producao pela Universidade Federal de Santa Catarina.
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CONSELHO FISCAL

De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, o Conselho Fiscal é um érgdo societério independente
da administracao e dos auditores independentes de uma companhia. O Conselho Fiscal pode funcionar
tanto de forma permanente quanto ndo permanente, caso em que atuard durante um determinado
exercicio social conforme determinado pelos acionistas. A principal responsabilidade do Conselho Fiscal
é fiscalizar as atividades da administracdo e rever as demonstracoes financeiras de uma companhia, e
reportar suas conclusdées aos acionistas. A Lei das Sociedades por Acdes 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 poderd conter membros que: (i)
sejam membros do nosso Conselho de Administracdo, (i) sejam membros da nossa Diretoria, (i) sejam
empregados de nossa Companhia, de uma das sociedades que controlamos ou de companhia pertencente ao
Nnosso acionista controlador, ou (iv) sejam conjuges ou parentes até o terceiro grau de qualguer 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 nUmero de suplentes. Atualmente nao temos
um Conselho Fiscal instalado e, por esse motivo, nenhum membro foi indicado.

CoMmITES DO CONSELHO DE ADMINISTRAGAO E DA DIRETORIA

Nosso Conselho de Administracdo também possui comités de remuneracdo, de governanca corporativa
e indicacdo, de auditoria e de politicas de risco. Nossa Diretoria possui comités executivo, de
orcamento, de investimentos, de governanga corporativa, de gestdo de caixa e de gestdo de risco. Os
membros dos comités ndo sao necessariamente membros do Conselho de Administracdo ou da
Diretoria. Os regulamentos dos comités de governanca corporativa e indicacdo, de auditoria e de
remuneracao determinam que cada comité incluird um membro a ser indicado pelos nossos acionistas
minoritarios, e um membro independente. As obrigacdes e composicao de cada um destes comités
estdo descritas abaixo.

Comité de Governanca Corporativa e Indicacdo. O comité de governanca corporativa e indicacdo é
responsavel pela coordenacdo, implementacao e revisao periédica das melhores praticas da governanca
corporativa e por monitorar e manter nosso Conselho de Administracdo informado sobre
recomendacdes de legislacdo e mercado que facam referéncia a governanca corporativa. O comité
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. Atualmente, o comité de governanca corporativa
atualmente é composto pelo Sr. Henrique Constantino. Ainda existem duas vagas a serem preenchidas
neste comité. Atualmente, estamos buscando candidatos para preencher estas vagas.

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
Administracdo 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 Alvaro de Souza, e Sr. Antonio Kandir e
Luiz Kaufmann. Todos os membros de nosso comité de auditoria enquadram-se nos requisitos de
independéncia em relacdo ao acionista controlador estipulados pela SEC e pela NYSE. Luiz Kaufmann é
considerado um "especialista financeiro" para os fins da regulamentacdo da SEC relativa a divulgacdo
sobre especialistas financeiros nas informacoes periddicas 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 remuneracdo revisa e recomenda ao nosso Conselho de
Administracdo as formas de remuneracdo a ser paga aos nossos conselheiros e diretores, incluindo
salario, bénus e opcdes de compra de acdes. O comité de remuneracdo também analisa e recomenda
revisdes as politicas de remuneracdo aplicaveis aos nossos conselheiros e diretores e analisa nossos
planos de carreira e de sucessdo 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 Henrique Constantino, membro do nosso Conselho de
Administracdo, Marco Morales, um consultor de recursos humanos de Watson Wyatt, e por Marco
Antonio Piller, diretor de qualidade e de recursos humanos da Gol Transportes Aéreos.

Comité de Politicas de Risco. O comité de politica de risco 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, fluxo
de caixa e balanco patrimonial. O comité de politica de risco avalia a eficacia das medidas de hedge
adotadas durante tal trimestre e d& recomendacdes com relacdo a variacdes futuras. O comité de
politica de risco retdne-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 Administracdo eleitos pelos acionistas minoritarios. O comité de politica de risco
atualmente é composto Richard F. Lark, Jr., nosso Diretor Vice-Presidente Financeiro, Henrique
Constantino, um dos membros do nosso Conselho de Administracdo e Barry Siler, especialista em
hedge de combustivel e presidente da Kodiak Fuels.

REMUNERACAO

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

No exercicio social que terminou em 31 de dezembro de 2004, a remuneracdo global paga aos
conselheiros e diretores, incluindo salario e beneficios, foi de aproximadamente R$2,0 milhoes.

PLANO EXEcUTIVO DE OPCAO DE COMPRA DE ACOES

Em Assembléia Geral de Acionistas realizada em 25 de maio de 2004, nossos acionistas aprovaram um
plano executivo de opcdo de compra de acdes direcionado aos nossos executivos seniores, diretores e
demais administradores. Amparados neste plano, nés emitimos opgdes de compra de até 937.412
acbes preferenciais ao preco de R$3,04 por acdo preferencial. A primeira metade das opcdes sera
exercida a partir de 25 de outubro de 2004, e a metade remanescente das opcdes podera ser exercida
a partir do ultimo dia de cada trimestre subseqlente a 25 de outubro de 2004. Apds a opcdo se tornar
exercivel, cada opcdo podera ser exercida durante um periodo de 24 meses, apds o qual a mesma
expirard. Tais opcdes poderdo ser exercidas durante um periodo de 5 anos. As acdes preferenciais
reservadas para emissao em decorréncia do exercicio destas opcdes ndo se confundem com as acoes
reservadas para emissao em decorréncia do plano de opcao de agdes descrito no paradgrafo anterior.
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PLANOS DE OPCAO DE COMPRA DE AGOES

Nosso plano de opcdo de compra de acdes foi aprovado na Assembléia Geral Extraordinaria realizada
em 9 de dezembro de 2004. O plano de opcao de compra de acdes visa estimular nossa administracao
e funcionarios a contribuir significativamente para nosso sucesso através da concessdo de opgdes de
compra de acdes preferenciais de nossa emissdo. O plano de opcao de compra de acdes é administrado
pelo Comité de Remuneracao e por nosso Conselho de Administracao.

Os participantes do plano de opcdo de compra de acdes sdo selecionados pelo comité de remuneracao,
a condicdo que eles tenham sido presidente, vice-presidente, diretor, assistente do diretor ou do vice-
presidente, ou gerente geral da Companhia por no minimo seis meses antes da data de outorga da
opcado. A opcao de compra de acdes a ser outorgada pelo plano de opcdo de compra de acdes confere
direitos apenas as nossas agoes preferenciais, e a um limite de a¢des que ndo exceda 5% de nossas
acoes. O comité de remuneracao estabelece o preco de exercicio da opcdo de compra de acdes a ser
outorgada , a qual deve ser igual ao preco médio de nossas acdes preferenciais registrado nos ultimos
60 pregdes anteriores a data de outorga da opcao, ajustado pelo IGP-M. As opcdes que podem ser
livremente exercidas devem sé-lo até o décimo aniversario da data de outorga da opcéo.

O plano de opcao de compra de acbes é vdlido por dez anos. Em caso de rescisdo do nosso
compromisso contratual com o detentor de uma opgao de compra de agdes, com ou sem justa causa
(exceto no caso de aposentadoria, incapacidade permanente ou morte), todas as opgdes outorgadas ao
participante, e que ainda nao forem exerciveis , expirardo automaticamente.

Em 19 de janeiro de 2005, emitimos opcdo de compra de até 75.854 acOes preferenciais para nossos
diretores, ao preco de exercicio de R$33,06.
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PRINCIPAIS ACIONISTAS E ACIONISTA VENDEDOR
PRINCIPAIS ACIONISTAS

O quadro abaixo contém informacdes sobre a quantidade de acdes ordindrias e acdes preferenciais
detidas por acionistas detentores de 5% ou mais de nossas acoes, 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
acdes ordinarias e 78.094.746 acdes preferenciais. A tabela abaixo descreve nossa composicao de
capital depois da emissao de 5.520.811 acdes preferenciais no contexto desta Oferta Global:

Acoes Preferenciais Acoes Preferenciais
Acoes Ordinarias antes da Oferta Global apés a Oferta Global”

Acionistas Acoes % Acoes % Acoes %

Aeropar Participacoes S.A. @ 109.448.477 100,00 31.493.863 40,33 31.493.863 37,67%
BSSF Air Holdings LLC** 6 - 10.199.100 13,06 1.019.911 1,22%
Comporte Participacoes S.A. - 3.351.775 4,29 3.351.775 4,01%
Conselheiros e diretores © 14 ok 8 ok 8 ok
Mercado (free float) - - 33.050.000 42,32 47.750.000 57,11%
Tesouraria - - - - - -
Total 109.448.497 100,00 78.094.746 100,00 83.615.557 100,00

* Acionista vendedor

** Representa participagao inferior a 0,01%.

“Considerando o aumento integral da quantidade inicial de AcGes Preferenciais ofertadas, sem o exercicio das opcoes de Acoes Adicionais pelo
Coordenador da Oferta Global.

mAeropar é sociedade controlada pelas empresas Aller Participacoes S.A., sociedade por acdes, com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Rua Funchal, n® 551, 10° andar, parte, CEP 04551-060, inscrita no C.N.P.J. sob o n° 07.058.533/0001-73, Vaud Participacdes S.A.,
sociedade por agdes, com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Funchal, n°® 551, 10° andar, parte, CEP 04551-060, inscrita
no C.N.P.J. sob o n°® 07.058.553/0001-44, Thurgau Participagdes S.A., sociedade por acdes, com sede na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao
Paulo, na Rua Funchal, n° 551, 10° andar, parte, CEP 04551-060, inscrita no C.N.P.J. sob o n° 07.061.067/0001-85 e Limmat Participacdes S.A.,
sociedade por acdes, com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na Rua Funchal, n° 551, 10° andar, parte, CEP 04551-060, inscrita
no C.N.P.J. sob o n° 07.058.544/0001-53, as quais sdo, por sua vez, controladas, respectivamente, pelos Srs. Constantino de Oliveira Junior,
Henrigue Constantino, Joaquim Constantino Neto e Ricardo Constantino.

®IBSSF 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 séo fundos geridos por AIG BSSF, L.P.
("AIGBSSFGP"), uma subsidiaria indireta de American International Group, Inc. (“AlG"”). Também sao detentores de acdes de emissao de BSSF Air
Holdings LLC (i) BSSF Air Holdings Ltd; (i) 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 pela sociedade Wisla Participacdes S.A., sociedade por acoes, com sede na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, na
Rua Funchal, n° 551, 10° andar, parte, CEP 04551-060, inscrita no C.N.P.J. sob o n°® 07.061.031/0001-00, a qual, por sua vez, é controlada por
Constantino de Oliveira Junior, Henrique Constantino, Joaquim Constantino Neto e Ricardo Constantino. A sede social da Comporte esta
localizada na Av. Dom Jaime Barros Camara, 300, sala 08, Sdo Bernardo do Campo, SP, CEP 09895-400.

®IAcGes transferidas aos membros do Conselho de Administracao para fins de elegibilidade.
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EVOLUGAO DA PARTICIPACAO DO ACIONISTA CONTROLADOR

A Companhia foi constituida em 12 de marco de 2004. Nesta data, a Aeropar subscreveu 80 a¢des
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 acdes de
emissdo da Gol Transportes Aéreos, com excecao de 5 acbes ordindrias e 3 acoes preferenciais Classe
B, as quais sao detidas pelos membros do Conselho de Administracdo da Gol Transportes Aéreos, para
fins de elegibilidade. Em decorréncia de tal reorganizacéo: (i) 41.499.995 acdes ordinérias de emissao
da Gol Transportes Aéreos foram conferidas no nosso capital, para a integralizacdo de 39.088.667
acdes ordinarias e 2.411.328 acdes preferenciais de emissdao da Companhia; (ii) 10.375.000 acbes
preferenciais Classe A de emissdo da Gol Transportes Aéreos foram conferidas ao nosso capital, para a
integralizacdo de 10.374.998 acbes preferenciais e 2 acdes ordindrias de emissdo da Companhia; e (iii)
8.408.206 acdes preferenciais Classe B de emissdo da Gol Transportes Aéreos foram conferidas ao
nosso capital, para a integralizacdo de 8.408.206 acdes preferenciais de emissdo da Companhia. Ao
final da reorganizacdo, a Aeropar passou a ser a acionista controladora da Companhia, sendo titular de
39.088.742 acbes ordinarias e 11.247.808 acbes preferenciais de emissdo da Companhia, e a
Companhia assumiu o controle direto da Gol Transportes Aéreos, detendo praticamente todas as a¢des
representativas de seu capital social. Adicionalmente, o numero total de acdes ordindrias e agbes
preferenciais aumentou para 168.793.243 acbes, em decorréncia de um desdobramento, a razao de
2,8 acdes para cada acdo anteriormente emitida, deliberado em 25 de maio de 2004. Apds o
desdobramento, o nimero total de acdes ordindrias passou a ser de 109.448.497 e o numero total de
acoes 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 Preliminar, ndo houve alteracoes relevantes na
participacao 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 a BSSF Air Holdings LLC tem o direito de indicar um
membro do nosso Conselho de Administracdo, contanto que ela continue a deter ao menos de 5% do
total de nosso capital. Atualmente, nenhum dos membros do nosso Conselho de Administracdo foi
indicado pela BSSF Air Holdings LLC. Adicionalmente, no caso de exercicio pelos nossos acionistas
minoritarios de qualquer direito de acionistas minoritarios previsto na Lei das Sociedades por Agoes,
relativo a eleicdo de conselheiros, o direito da a BSSF Air Holdings LLC indicar um membro de nosso
Conselho de Administracdo, somente persistira se a Aeropar ainda tenha o direito de indicar a maioria
dos membros de nosso Conselho de Administracdo. O Acordo de Acionistas sera rescindido com a
venda, no contexto desta Oferta Global, de 9.179.189 Acdes Preferenciais que o Acionista Vendedor
estd ofertando nesta Oferta Global.
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OPERAGOES COM PARTES RELACIONADAS

A Companhia ndo realizou quaisquer operacdes 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 locacao do imével da sede

Em 1° de abril de 2003, a Gol Transportes Aéreos celebrou um contrato de locacao de prazo de cinco
anos com Aurea para a locacdo do imével onde estd localizada nossa sede, na Rua Tamoios, 246, S&o
Paulo, SP. O contrato de locacdo 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 énibus de
nossos passageiros, de suas bagagens e de nossos empregados. Em 2003 e 2004, fizemos pagamentos
no total de aproximadamente R$148 mil e aproximadamente R$967 mil, respectivamente, a titulo de
remuneracao dos servicos de fretamento.

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

Contrato de Subscricao e Opcao 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 Ac¢bes, segundo o qual BSSF
Il Holdings Ltda. concordou em subscrever e integralizar 7.675.748 das nossas acdes preferenciais
Classe A e a BSSF Air Holdings Ltd. concordou em subscrever e integralizar 2.699.252 das nossas agoes
preferenciais Classe A e 8.408.206 das nossas acoes preferenciais Classe B.

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

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 acbes ordinarias,
preferenciais Classe A e preferenciais Classe B, de emissdo da Gol Transportes Aéreos (com excecao de
5 acgdes ordinarias e 3 acdes preferenciais Classe B, 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 aplicadvel de agdes
ordindrias ou acoes preferenciais da Companhia. Em decorréncia de tal reorganizacao: (i) 41.499.995
acdes ordindrias de emissdo da Gol Transportes Aéreos foram conferidas ao capital da Companhia,
para a integralizacdo de 39.088.667 acdes ordinarias e 2.411.328 acdes preferenciais de emissao da
Companbhia; (ii) 10.375.000 acdes preferenciais Classe A de emissdo da Gol Transportes Aéreos foram
conferidas ao capital da Companhia, para a integralizacdo de 10.374.998 acdes preferenciais e 2 acbes
ordindrias de emissdo da Companhia; e (jii) 8.408.206 acbes preferenciais Classe B de emissdo da Gol
Transportes Aéreos foram conferidas ao capital social da Companhia, para a integralizacdo de
8.408.206 acoes preferenciais de emissdo da Companhia. Em 25 de marco de 2004, aprovamos um
desdobramento de acdes, a proporcdo de 2,8 agdes para cada agdo ordindria ou preferencial
anteriormente emitida. Apds o desdobramento, o nimero total de acdes passou a ser de 168.793.243
(incluindo 224 agbes ordinarias e 56 a¢des preferenciais da Companhia que foram emitidas quando de
sua constituicdo em 12 de marco de 2004). Em 29 de junho de 2004, a Companhia concluiu sua oferta
publica inicial de acbes através da emissao de 18.750.000 acdes preferenciais, nos Estados Unidos da
América e outros paises com excecdo do Brasil na forma de ADSs, e no Brasil sob a forma de acbes
preferenciais. O capital social da Companhia é composto atualmente de 109.448.497 acdes ordinérias
e 78.094.746 acbes preferenciais, todas sem valor nominal. Somos uma companhia aberta constituida
sob as leis do Brasil.

ACOES EMITIDAS E INTEGRALIZADAS

De acordo com nosso Estatuto Social, nosso capital social autorizado é de R$1.223.118.979,24, que
pode ser aumentado mediante a emissdo de novas acdes ordindrias ou preferenciais, por decisao do
Conselho de Administracdo. Nossos acionistas devem aprovar qualquer aumento de capital superior ao
limite de capital autorizado. Conforme nosso Estatuto Social e a Lei das Sociedades por Acbes, na
hipdtese de emitirmos acdes adicionais em uma subscricdo privada, os acionistas existentes terdo
direitos de preferéncia para subscrever tais acdes de forma pro rata, de acordo com suas participacoes
acionarias. Ver "Direito de Preferéncia”.

DESCRICAO DAS ACOES PREFERENCIAIS

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

Os detentores de acbes preferenciais tém direito ao recebimento de dividendos por acdo no mesmo
valor dos dividendos por acdo pagos aos detentores de agdes ordinarias. Segundo nosso Estatuto
Social, detentores de acdes preferenciais tém, ainda, o direito de serem incluidos em uma oferta
publica de aquisicio 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 acao preferencial serd o mesmo
preco pago por acao do bloco de controle.
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REEMBOLSO E DIREITO DE RETIRADA

De acordo com a Lei das Sociedades por A¢des, os acionistas dissidentes ou o0s acionistas sem direito de
voto tém o direito de retirada mediante reembolso do valor de suas acbes ordinarias ou preferenciais
caso seja tomada uma das seguintes decisdes em uma assembléia geral por acionistas representando
pelo menos 50% das a¢bes com direito a voto:

(a) criar uma nova classe de agdes preferenciais ou aumentar, de maneira desproporcional, uma
classe de acbes preferenciais existente em relacdo as outras classes de acbes, exceto conforme
previsto em nosso Estatuto Social;

(b) modificar uma preferéncia, vantagem ou condicdo de resgate ou amortizacdo conferida a
uma ou mais classes de acdes 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 participagao em grupo de sociedades, conforme definido na Lei das Sociedades
por Acoes;

(f) mudar o objeto social da Companhia, inclusive quando tal mudancga resultar de ou estiver

relacionada a alienacdo do controle que a Companhia detém na Gol Transportes Aéreos;

(9) transferir a totalidade das a¢des da Companhia para uma outra companhia ou receber acoes
de outra companhia, a fim de tornar a companhia cujas acdes sdo assim transferidas uma
subsidiaria integral da companhia controladora (incorporacao de agées),

(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 Acoes;
ou

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

No caso de a entidade resultante de fusdo, incorporacdo, incorporacdo de acbes ou cisdo de uma
companhia aberta nao obter o registro de companhia aberta e, se for o caso, nao 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 fusdo com outra companhia, (ii)
realizar uma incorporacdo de agdes; (iii) participar em um grupo de sociedades, conforme definido na
Lei das Sociedades por Ac¢des; ou (iv) adquirir o controle de outra sociedade, os direitos de retirada sao
exerciveis apenas se nossas acoes nao satisfizerem certos testes de liquidez e dispersdao do tipo ou
classe de acbes em circulacdo no mercado na ocasido da assembléia geral.
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Somente os detentores de acdes adversamente afetadas pelas mudangas 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 questao,
relativa a qualquer das matérias descritas acima. No caso das alteracdes mencionadas nos itens (a) e (b)
acima, a decisao esta sujeita a confirmacado pelos acionistas detentores de acdes 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 acbes decorrente da retirada de acionistas dissidentes
coloque em risco a nossa estabilidade financeira. Acdes 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 acdes, determinado com base no ultimo balanco
patrimonial aprovado pelos acionistas ou, proporcionalmente, com base no valor econdémico da
companhia, conforme relatério de avaliacdo produzido em conformidade com a Lei das Sociedades por
Acdes, no caso de o valor econémico das acbes 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 apés a
data do Ultimo balanco patrimonial aprovado, o acionista dissidente tera o direito de exigir que as suas
acoes sejam avaliadas com base em novo balanco patrimonial. Como regra geral, acionistas que tenham
adquirido suas acdes ap6s a primeira convocacao 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 daqueles acionistas que tenham votado contra certa resolucéo,
aqueles acionistas que tenham se abstido de votar ou ndo tenham comparecido a assembléia geral.

DIREITO DE PREFERENCIA

Nossos acionistas tém direito de preferéncia para subscrever acoes ou titulos conversiveis em acdes 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 emissao de titulos conversiveis ou acbes
¢é dado aos acionistas para o exercicio do direito de preferéncia, que é negociavel. No caso de aumento
de capital que mantenha ou aumente a proporcdo do capital social representada por acdes
preferenciais, os detentores de acdes 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 acdes preferenciais, os detentores de acdes preferenciais terdo
direito de preferéncia para subscrever acdes preferenciais, na proporcao de suas participacdes, e acodes
ordinarias, apenas até o limite necessario para impedir a diluicdo de suas participacdées no capital social
total. De acordo com o nosso Estatuto Social, o nosso Conselho de Administracdo pode, dentro do
limite de nosso capital autorizado, decidir ndo conferir o direito de preferéncia aos nossos acionistas em
relacdo a qualquer aumento de capital por meio de venda em bolsa, por subscricdo publica, ou por
oferta publica de permuta de acdes. Adicionalmente, a Lei das Sociedades por A¢des prevé que a
outorga e o exercicio de opcdes de compra de acdes com base em determinados planos de opcoes de
compra de acdes ndo estdo 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 acoes preferenciais ndo conferem direito de voto em Assembléia Geral, exceto em assuntos relativos
a (i) transformacéo, incorporacao, cisdo 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) avaliacdo de bens destinados a integralizacdo de
aumento de capital da Companbhia; (iv) nomeacdo de empresa especializada para avaliacdo do valor
econdmico das acdes de emissdo da Companhia, no caso de realizacdo de oferta publica de aquisicao
em decorréncia do cancelamento do registro no Nivel 2 de Praticas Diferenciadas de Governanca
Corporativa da Bovespa; (v) qualquer alteracdo aos direitos de voto mencionados nos itens anteriores; e
(vi) mudanca no objeto social da Companhia. As acdes preferenciais dao direito ao seu detentor de
participar das assembléias de acionistas e de se manifestar nas discussdes. A Lei das Sociedades por
Acbes determina que as acdes 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 manterdo tais direitos até a efetiva distribuicdo obrigatéria de
dividendos fixos ou minimos. Uma vez que nossas acoes preferenciais ndo 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 Acdes determina que qualquer alteracdo nas preferéncias ou direitos das
acbes preferenciais, ou a criacdo de uma classe de acdes tendo prioridade ou preferéncia sobre as
acdes preferenciais, exige a aprovacdo pela maioria de acionistas detentores de acdes ordinarias
adicionalmente a aprovacao dos acionistas preferenciais reunidos em uma assembléia especial destes
acionistas. Nestas assembléias especiais, os acionistas preferenciais votam como uma classe especial.

De acordo com a Lei das Sociedades por Acoes, (i) os acionistas que em conjunto detenham acoes
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 acdes 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 administracdo e seu suplente, por meio de voto conferido na assembléia geral
ordinaria. Caso nenhum dos acionistas ndo controladores detentores de acbes preferenciais ou
ordindrias atinjam tais limites, detentores de acgdes preferenciais e ordinarias que representem ao
menos 10% do capital social poderiam combinar suas participagbes 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 alteragdes
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 acbes
preferenciais devem ser escolhidos entre os indicados em uma lista triplice preparada pelo nosso
acionista controlador.

Detentores de acdes ordinarias possuem certos direitos que nédo 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; (i) o direito de participar dos lucros sociais e participar do acervo da companhia, em
caso de liguidacao; (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 Préticas
Diferenciadas de Governanca Corporativa, cujas regras concordamos em cumprir, determina a
concessdo de direitos de voto para os titulares de acdes preferenciais em relacdo a determinadas
matérias, incluindo reestruturacdes societarias, fusdes e operacdes com partes relacionadas.
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DIREITO DE CONVERSIBILIDADE

Nossos acionistas poderdo, a qualquer tempo, converter agdes ordindrias em acdes preferenciais, a
razdo de uma acao ordindria para uma acao preferencial, desde que integralizadas e observado o limite
legal. Os pedidos de conversdo deverdo ser encaminhados por escrito a Diretoria e, uma vez aceitos
pela Diretoria, deverdo ser homologados na primeira reunido do Conselho de Administracdo que se
realizar ap6s a data do pedido de conversao.

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 aplicacdo das regras previstas no Nivel 2, a Lei
das Sociedades Andnimas ou a aplicacdo 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 serdo submetidas a arbitragem.

FORMA E TRANSFERENCIA

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¢bes do antigo
detentor e crédito na conta de acbes do novo detentor. O Banco Itad S.A. nos presta todos 0s servigos
de custddia, escrituracao e transferéncia de acbes preferenciais, além de servicos relacionados. Quando
nossas acdes 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 acoes estao sujeitas a custddia na bolsa escolhida sera refletido no nosso registro de
acionistas. Cada acionista membro sera registrado no registro de acionistas mantido pela bolsa em
guestdo 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 Administragdo deve propor a
destinacdo do lucro liquido auferido no exercicio social anterior, com base em nossas demonstracoes
financeiras nao-consolidadas. Para fins da Lei das Sociedades por Acbes, 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 Acbes, 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 estatutaria, 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 Acbes (conforme descrito abaixo);

» reduzidos pelos valores alocados a reserva para projetos de investimento (conforme discutido
abaixo); e

» acrescidos por reversdes de reservas registradas em anos anteriores.

Nosso Estatuto Social ndo prevé a constituicdo de reservas estatutdrias 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. Ndo 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 esta 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 sao determinados com base em nossas demonstracdes financeiras nao 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 constituicdo de reservas discricionarias para expansao das instalacdes da companhia e outros
projetos de investimentos fixos ou de capital de giro, 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 apreciacao da assembléia geral em periodicidade anual, até a conclusdo do projeto.
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De acordo com a Lei das Sociedades por Acbes, o valor do dividendo obrigatério que ultrapassar a
parcela realizada do lucro liguido em qualquer exercicio pode ser destinada a reserva de lucros a
realizar e o 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 o saldo
positivo liquido decorrente de: (a) parcela de lucro liquido positivo da equivaléncia patrimonial em tal
ano; e (b) lucros decorrentes de operacbes cujo vencimento ocorra ap6s o final do exercicio social
seguinte. Na medida em que os valores destinados a reserva de lucros a realizar sdo realizados em
exercicios sociais subseqlentes, tais valores devem ser adicionados ao pagamento de dividendos

relativo ao ano de realizacao.

De acordo com a legislacao tributaria brasileira, uma porcdo do imposto de renda pagavel pode
também ser transferida para uma reserva de incentivo fiscal em valores equivalentes a redugdo 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.

De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, qualquer companhia pode criar uma reserva
estatutdaria, a qual devera 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 alocacao e o valor maximo da reserva. A Lei das Sociedades por
Acbes estabelece que todas as destinacdes estatutarias do lucro liquido, incluindo a reserva de lucros a
realizar e a reserva para projetos de investimento, estdo sujeitas a aprovacdo dos acionistas por meio de
votacdo em assembléia geral e podem ser utilizadas para o aumento do capital social ou para o
pagamento de dividendos em anos subseqlentes. A reserva de incentivo fiscal e a reserva legal
também estao sujeitas a aprovacdo dos acionistas por meio de votacdo em assembléia geral e podem
ser transferidas para o capital ou usadas na absorcédo de prejuizos, porém nao 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 estdo sujeitas a aprovacdo de Nnossos
acionistas em assembléia geral. Os valores disponiveis para distribuicdo sdo determinados com base em
demonstracdes financeiras nao consolidadas preparadas em conformidade com o disposto na Lei das
Sociedades por Acdes.

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 nao integralizado, na subscricdo e
integralizacdo de novas a¢des ou na distribuicdo de dividendos.

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

DIVIDENDO OBRIGATORIO
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 obrigatério.
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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 ndo determine o
percentual, este serd de 50%. Segundo nosso Estatuto Social, no minimo 25% de nosso lucro liquido
do exercicio fiscal anterior, calculado conforme a Lei das Sociedades por Acoes e as praticas contabeis
geralmente aceitas no Brasil, deve ser distribuido a titulo de dividendo obrigatério anual. O lucro
liguido ajustado significa o lucro liquido do exercicio, ap6s a deducdo de valores destinados a
constituicdo de reserva legal, de reserva de contingéncias, bem como quaisquer reversdes 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
Administracao informe a assembléia geral de acionistas que a distribuicdo é incompativel com a nossa
condicdo financeira, estando essa informacado sujeita a revisdo 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 nado precisa pagar
dividendos obrigatérios se tal pagamento ameacar a continuidade das operacées da companhia ou
puder prejudicar o curso normal de suas operacdes. No caso de companhias abertas, o Conselho de
Administracao justificard a CVM as razdes da suspensao do dividendo obrigatério, em até 5 dias ap6s a
assembléia geral de acionistas. Os lucros nao distribuidos por causa da suspensdo deverdo ser alocados
a uma reserva especial e, se ndo compensados com prejuizos subsequentes, deverao ser distribuidos a
titulo de dividendos tdo logo a situacao financeira da companhia possibilite efetuar tais distribuicoes.

DISTRIBUICAO DE DIVIDENDOS

A Lei das Sociedades por Acdes exige que realizemos uma Assembléia Geral Ordindria 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. Adicionalmente, dividendos intercalares ou intermediarios
podem ser declarados pelo Conselho de Administracdo. De acordo com a Lei das Sociedades por
Acbes, 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
deverd ocorrer antes do término do exercicio fiscal no qual os dividendos foram declarados. De acordo
com nosso Estatuto Social, dividendos nao reclamados ndo acumulam juros, ndo sdo corrigidos
monetariamente e sdo revertidos em nosso favor trés anos apos terem sido declarados.

JUROS SOBRE CAPITAL PROPRIO

Conforme a legislacdo tributaria brasileira em vigor, a partir de 1° de janeiro de 1996, companhias
brasileiras passaram a poder distribuir aos acionistas juros sobre capital proprio, 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 contribuicao 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 variagdo diaria da TJLP
pro rata, e ndo podem exceder o maximo de:

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

» 50% dos lucros acumulados e reservas de lucro no inicio do exercicio fiscal em relacdo ao qual o
pagamento é feito.
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Para fins contébeis, embora a cobranca de juros deva ser refletida na declaracdo de operacdes para ser
dedutivel, a cobranca é revertida antes que seja calculado o lucro liquido nas demonstracdes financeiras
estatutarias e deduzida do patriménio liquido de maneira similar a um dividendo. Qualquer pagamento
de juros sobre o capital préprio aos acionistas detentores de Acbes Preferenciais esté 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 préprio em qualquer exercicio fiscal e
tal distribuicdo ndo 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 préprio podem ser imputados ao
pagamento de dividendos para fins do dividendo obrigatério.

A tabela a sequir indica as distribuicbes do lucro liquido que obtivemos ou obteremos da Gol
Transportes Aéreos, com relacdo ao lucro liquido de 2002, 2003 e 2004. Todos esses valores
distribuidos ou a serem distribuidos o foram ou serdo na forma de juros sobre o capital proprio.

Ano findo em 31 de Datas de Pagamento por Valor total Quociente de
dezembro pagamento acao (R$) distribuido’ distribuicio’
2001 - - - -
2002 - - - -
2003 Marco de 2004 0,44 26,5 25,0%
2004 Abril de 2005 0,32 60,7 25,0%

1 Em milhdes de Reais.
2 Representa a distribuicao 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 A¢des e em nosso Estatuto Social. Nosso Conselho de Administracdo podera
aprovar a distribuicdo de dividendos e/ou juros sobre o capital préprio, calculado com base em nossas
demonstracoes financeiras nao consolidadas trimestrais ou semestrais. A declaracdo anual de
dividendos, incluindo dividendos acima da distribuicdo obrigatéria, requer aprovacdo pelo voto
majoritario dos detentores de nossas acdes ordindrias. O montante de quaisquer distribuicoes
dependerd de diversos fatores, tais como nossos resultados operacionais, condi¢des financeiras,
necessidade de recursos, perspectiv