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MISSAOQ
Fornecer transporte aereo seguro e de valor para passageiros e carga,
implementando solugbes inovadoras, para superar expectativas dos

clientes, acionistas, funcionarios e sociedade.

VISAO
Ser reconhecida até o ano de 2005 como referéncia mundial de

empresa aérea no segmento BAIXO CUSTO — BAIXA TARIFA.



A Gol atinge mails ~ ——

milhoes Ch
de passageiros
transportados em 2003

Encerra 2003
com 22 avides
e 2.400
funcionarios
Lucro P
em 2002:
R$ 4 MM
B Lucro em 2003:
Gol alcanca R R$ 113 MM
rentabilidade
2,1 Milhdes .
de Passageiros L
2 Transportados ’

In|C|9 das co , AIG Capital
operagdes com Partners investe
6 B737-700s e < US$ 26 MM

548 funcionarios ’
Primeiro
Milhao
de Passageiros
Transportados
12 B737 / 800

Fundagdo
da Gol




.
STITEFNVIETF P

~>» 20% de market share em 3 anos de operagéo
= 37% de margem EBITDAR (BR GAAP). posicionando a Gol como uma das mais rentaveis companhias aéreas do mundo

= Crescimento de receita de 107% em relagdo a 2002, com crescimento trimestral composto de 24% a
cada trimestre desde o inicio das operacoes

= 14 milhdes de passageiros transportados — 7 milhdes em 2003. Um crescimento anual de 87% entre 2001 e 2003.
= Mais de 2.400 funcionarios — todos receberam PPR no ano

<> 28 destinos atendidos — as maiores cidades brasileiras

= Maior taxa de utilizacdo de aeronave do setor aéreo brasileiro — 12,8 horas por dia

= 60% das vendas realizadas pela Internet

<> Taxa de ocupagao de 64%




Mensaaem do Presidente

A companhia certa,

opalseno art

9 0 empreendimento Gol foi iniciado ha 4 anos, quando executivos de um dos maiores grupos brasileiros de transpor-
te de passageiros, com experiéncia de mais de 50 anos, vislumbraram a oportunidade de criar uma companhia aérea
no conceito “baixo custo - baixa tarifa”, com capacidade de revolucionar o transporte de passageiros no Brasil.
Partindo de um mercado que representa a décima maior economia do mundo, territério de 8,5 milhdes de km2,
populacdo de mais de 170 milhGes de habitantes distribuida em grandes cidades, e mais de 75% desse contin-

gente realizando viagens inter-estaduais, aliado a formagdo de um time de executivos de comprovada compe-

=

=

=
=

téncia e longa experiéncia no setor aéreo, a Gol realizou seu primeiro véo em janeiro de 2001.

B

Algumas decis6es foram primordiais para o acerto de nossa estratégia: operar com frota Unica — a 737 Next
Generation da Boeing, que permite a alta utilizacdo da aeronave e procedimentos Unicos de treinamento; uti-
lizar a Internet como meio preferencial de vendas, ndo s6 para os passageiros diretos mas também para agén-
cias de viagens; focar inovacdo e tecnologia como alavancas de resultado e eficacia; e ter uma equipe altamen-
te eficiente e motivada para assegurar exceléncia em qualidade de servicos. Com isso, a Gol desenvolveu um
circulo virtuoso que beneficia nossos stakeholders e vem, consistentemente, quebrando paradigmas no mer-
cado de aviacéo brasileiro.

Passados trés anos, assumimos a 32 posi¢do no mercado brasileiro, com 20% de participacao, e contabilizamos
a retrospectiva de criacdo de forte demanda nas pragas onde estamos autorizados a operar. Milhares de pes-
soas fizeram seu primeiro v6o conosco, como decorréncia de precos de passagens aéreas mais acessiveis.
Comecamos com 6 avides e 500 funcionarios. Encerramos 2003 com uma frota de 22 avides, que deverao atin-
gir 27 ja a partir de julho préximo, e mais de 2.400 funcionarios. Ja transportamos 14 milhfes de passageiros,

dos quais 40% afirmam que desde entdo s viajam com a Gol.




Nossos indicadores de eficiéncia ja estdo entre os melhores do mundo e os resultados tém sido marcantes. S6
em 2003, apresentamos crescimento de 49% no nimero de assentos disponiveis por quilémetro e de 53% no
namero de passageiros por quildbmetro. Nossa margem EBITDAR atingiu 37% nesse ano, a segunda maior do
mundo, e registramos um lucro de R$ 113 milhdes, comparativamente a R$ 3,9 milhdes em 2002.

O mercado também tem reconhecido nossa atuacéo: 30 prémios e homenagens foram concedidos & Gol em
2003, dentre os quais destacam-se o Prémio TOP de Vendas ADVB 2003 (Associagdo dos Dirigentes de Vendas
e Marketing do Brasil) com o case “E-commerce Gol, a distribui¢cdo” e o Prémio Talentos Nacionais (Microsoft)
“Gol, o melhor caso de sucesso de 2003 na iniciativa privada”, case que tornou-se referéncia internacional e
foi apresentado no langamento mundial do novo Microsoft Office System, em Nova York.

Tudo isso foi possivel por sermos uma empresa obstinada pela eficiéncia e compromissada com resultados cres-
centes, voltada para a inovacdo com disciplina e foco. A cultura da Gol é Gnica. Operamos com metas agressivas,
e as atingimos com uma equipe bem treinada, ciente de suas responsabilidades com qualidade e seguranca, e aci-
ma de tudo, motivada a realizar sempre mais. Todos trabalham com simplicidade e inteligéncia, e com orgulho de
fazerem parte de um empreendimento novo e bem-sucedido, sendo ao mesmo tempo bem recompensados. Em
2003, cada funcionario recebeu em média 3,7 salarios a mais, a titulo de participagéo nos lucros da Companhia.
E continuamos trabalhando para o crescimento. Além dos 5 novos avides 737-300 em 2004, totalizando 27 no
total, temos a expectativa de chegar a 44 até 2007. No 1° semestre de 2004, anunciamos a aquisi¢do de 43
novos 737-800 Boeing Next Generation no valor aproximado de R$ 8 hilhdes, um dos maiores pedidos de aero-
naves ja realizados na América Latina e condi¢ces comerciais inéditas para uma empresa brasileira. As primei-
ras 15 aeronaves, que compdem um pedido firme, deverdo ser entregues entre 2007 e 2009. A transacao das
demais 28 aeronaves (opcédo de compra) devera ser finalizada entre 2005 e 2010. Esse aumento de frota viabi-
lizard nossa operacdo em novas bases, tanto no Brasil como na América do Sul.

Por todas essas razdes, entendemos ser esse também o momento certo de abrirmos 0 nosso capital, captando
recursos para financiar nosso crescimento e mantendo uma estrutura de baixa alavancagem. Estamos com-

prometidos com resultados consistentes e de longo prazo. Essa é a missdo da Gol.

Constantino de Oliveira Junior
Presidente

Gol.

Aqui todo
mundo pode voar
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O circulo virtuoso da Gol

A A /A
avioes passagens passageiros mais avioes
mais mais acessiveis mais passageiros mais
modernos satisfeitos modernos...

Baixo Custo de Operacao:
Inteligéncia com qualidade

inteligéncia + simplicidade = custos inferiores




Estratégia de Frota:
Inteligéncia logica

experiéncia + logica = estratégia de frota
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Malor taxa de utilizacao
de aeronave do setor aereo

brasileiro 12 horas
e y J por dia:
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Estratégia de Venda:
@ Inteligéncia inovadora

tecnologia + inovacdo = estratégia de venda



Indice de satisfac&o

dos passagelros G()I
de primeira viagem:

Estratégia de Servicos:
Inteligéncia com simplicidade

simplicidade + simpatia = estratégia de servicos

A escolha da Gol em trabalhar com apenas uma classe de servico — a econdémica — ndo foi por acaso. A
deciséo foi a de oferecer um servigo simples e de qualidade. Os produtos servidos séo os preferidos pe-
los clientes — foram eles que apontaram em pesquisas suas escolhas de marcas e produtos.

Seguindo a mesma linha, a Gol também optou por nédo oferecer programas de milhagem ou salas vip em

aeroportos, mantendo-se firme a cultura de baixo custo e baixa tarifa.

Estratégia de Terceirizacao:
Inteligéncia parceira

inteligéncia + parceria = estratégia de terceirizacao

Para poder manter o foco em seu core business — transportar pessoas -, a Gol optou pela terceirizagao

de diversos servicos, que vao desde 0 manuseio de bagagens nos aeroportos até a central de reservas e
de atendimento ao cliente. Ao terceirizar, a Companhia busca parcerias que estejam de acordo com sua
cultura — o melhor servigo, pelo melhor prego. Em alguns casos, passou a desenvolver fornecedores

especificos, para trabalharem de acordo com suas especificagdes técnicas e culturais.



tes @t role D eultural fa plane g€ Wi

12 Opgdo:

% de clientes que identificaram
a companhia aérea como a

12 opcdo para viagens

22 Opgéo:

% de clientes que identificaram
a companhia aérea como a

22 opgdo para viagens, no

caso da companhia néo ter sido
citada como 12 op¢éo.

Ma hora de viagr, esoolha ema comaanhia gue

i T

Lorem ipsum dolor sit
amet, consectetuer adi-
piscing elit, sed diam
nonummy nibh euismod
tincidunt ut laoreet

Economize dgua no verdo.
Nao sue para pagar a passagem.

Lorem ipsum dolor sit
amet, consectetuer adipis-
cing elit, sed diam
nonummy nibh euismod
tincidunt ut laoreet consec-
tetuer adipiscing elit, sed
diam nonummy nibh euis-
mod tincidunt ut laoreet

Em vez de piloto de fogdo, a gente
prefere investir em piloto de avido.
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Lorem ipsum dolor sit
amet, consectetuer adipis-
cing elit, sed diam
nonummy nibh euismod
tincidunt ut laoreet

Estratégia de Marca: inteligéncia criativa

planejamento + criatividade = estratégia de marca

A construcdo de uma nova marca é tarefa que exige planejamento de curto, médio e longo prazo. No caso da

Gol, ndo foi diferente.

Utilizando preferencialmente midias alternativas, mensagens criativas e com estratégia focada em comunicagdo

com a imprensa e 0 mercado, a Gol chegou ao final de 2003 sendo citada por 32% de seus clientes como a 12

op¢do em companhia aérea na Pesquisa Top of Mind, realizada em maio de 2003.



Estratégia de Pessoas:
Inteligéncia diferenciada

energia + motivacdo = estratégia de pessoas




A industria de Viajar de aviao era

aviacdo no Brasil um lUXO no Brasil.
Até surgir a Gol
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passageiros transportados
por hora pela Golx

Desde que passou a operar, a Gol vem estimulando a demanda
por viagens aéreas. Isso é possivel na medida em que 0s pas-
sageiros comparam o pre¢o de uma passagem de avido a uma
passagem rodoviaria — e véem que esse valor cabe no seu bol-
s0. Com isso, as rotas que apresentaram maior crescimento no
pais sdo aquelas em que a Gol passou a operar. Nos [29] aero-
portos nos quais a Gol opera, o crescimento no trafego de pas-
sageiros, de 2001 a 2003, foi de 6,8%. Ja nos
21 aeroportos de tamanho similar onde a
Gol ainda ndo opera, o trafego apresentou

retracdo de 13,5% no mesmo periodo.

CRESCIMENTO DO TRAFEGO DE PASSAGEIROS
NAS ROTAS SERVIDAS PELA GOL
2000-2002 CAGR* 237%

18,9%

8,9% 9,0%

Brasil** Salvador Porto Alegre Brasilia Belo Horizonte Floriandpolis

*Em Dezembro/2003



O mercado_brasileiro
tem potencial )
para mais 20 M1lhoes e
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Rio de Janeiro(Galeio)

i
Rio de Janeiro(Santos Dumont)

acoljaea Malor companhia aérea

operando nos Aeroportos de Belo Horizonte (MG), Porto
Alegre (RS) e Curitiba (PR) e a segunda maior nos dois
Aeroportos do Rio de Janeiro, por numero

de passageiros transportados-.

*Dados do 1¢ Trimestre de 2004

Operacao

A operagdo da Gol foi desenhada com o objetivo de maximizar a utilizacdo das aeronaves, mantendo alta fre-
quéncia de voos e baixo tempo de permanéncia em solo — tudo isso. para, essencialmente, atender a deman-
da crescente de passageiros.

Ao final de dezembro de 2003, a Companhia atendia 28 cidades brasileiras, operando [230] vdos diariamente. O ano
de 2003 foi marcado pela inauguragdo de cinco novas bases - Sao Luiz (MA), Macei6 (AL), Palmas (TO), Navegantes
(SC) e Ribeirdo Preto (SP) - e pela criacdo de novas ligagOes entre os destinos j& abrangidos por sua malha. Para o
segundo semestre de 2004, a Gol j& obteve aprovacdo para [3] novas aeronaves e 4 novos destinos — Joinville, Uber-
landia, Porto Velho e Rio Branco, o que representara um aumento de 15% na capacidade.

O tempo médio em solo tem sido de 25 minutos e o indice de utilizacdo de aeronaves alcangou 12,8 horas diarias.

Esses dois indicadores estéo entre os melhores do mundo, de acordo com avaliagdo da Boeing.

" FIF&MF.DEJ
NFTRMADD 1
CUINF TRMADD 20

Maximizac&o das taxas de ocupacdo por meio
das conexdes entre voos e eficiéncia da rede

Ha amplo espaco para crescimento nos
principais aeroportos do pais.



A seguranca de seus passageiros e colaboradores é a prioridade da Gol. Os procedimentos voltados a
seguranca vao além dos parametros basicos estabelecidos pelas autoridades do setor, e concentram-
se em trés areas distintas: manutencédo das aeronaves, treinamento constante da tripulacdo e moni-

toramento e acompanhamento constante do desempenho dos avides e das equipes.

Tripulacdo experiente: pilotos
com mais de 10.000 horas de voo
em equipamento equivalente

Total adeséo as recomendacoes
do fabricante quanto a
manutencdes periddicas

Simplicidade no servi¢o ndo significa abrir mao da qualidade. A Gol estruturou sua area de Qualidade
para acompanhar todos os indicadores, de todas as areas da Companhia, com foco especial naqueles
a que os clientes sdo mais sensiveis: regularidade, pontualidade e conveniéncia. Os relatérios de qua-
lidade séo enviados a todos os membros da diretoria, e acdes sdo constantemente tomadas visando
corrigir eventuais problemas, sejam eles pontuais ou que abranjam a companhia como um todo. Em

2003, 97% dos seus voos foram efetivados com um indice de pontualidade de 96%.

(pax embarcado/extravio)

—
— - s 2002 2003
=T gy, . Regularidade (%) 97,00 96,92
\' Ui, s Atendimento (pax/reclamago) 391 2404

= g . Het, Extravio de Bagagem 674 1681

7 h \‘. '




A estrutura da Gol

Passageiros

O transporte de passageiros representa 96% da receita da Companbhia.
Nesse segmento, a Gol foca sua atuagdo em trés publicos-alvo especificos:
Negocios: respondem por 70% do mercado nacional de aviagdo, segundo o
DAC, e se concentram nas principais capitais, especialmente as da regido sudes-
te. Esse publico se subdivide em grandes corporagdes e nas médias e pequenas
empresas. Em fungao de seu perfil, a Gol teve inicialmente maior penetra¢do em
médias e pequenas empresas - mais orienta-
das a preco - mas gracas aos intensos esfor-
¢os de marketing, aliados a pressdo por corte
de custos, a Companhia ja mantém contratos
com grandes corporagdes brasileiras e preten-
de expandir essa pratica.

Lazer: respondem por [ ]% do mercado bra-
sileiro, e se concentram principalmente nas capitais da regido nordeste. O pro-
prio perfil de venda, baseado em internet, atingiu inicialmente um publico mais
jovem e aberto a inovag@es. As classes de mais alta renda, quando viajando a
lazer, s&0 mais sensiveis a pre¢o e a pontualidade. J& nas classes mais baixas
reside o grande potencial de crescimento da Gol.

Outros: passageiros com propositos especificos nos destinos procurados, co-

mo visita a parentes, realizacdo de cursos, entre outros.

2 2 aeronaves
atravessam
0 Brasil em 236
voos diarios

servindo a todos
0S segmentos

horas
por dia

;’. NOS508 nESTINgs
% Wi
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A estrutura da Gol

Volta por R$1,00, passageiros que
permaneciam por mais de cinco
noites no destino pagavam
apenas R$ 1,00 pelo retorno.

V6os Noturnos, apelidados de
“corujdes” - pois séo realizados
durante a madrugada, utilizando
avides que estariam parados.

Web Check-in. A Gol é a Unica
companhia brasileira a oferecer
esse servico.

Inovacoes e
Promocoes

Dentro de sua estratégia de inovagdo comercial e tecnolGgica, a
Gol implementou vérias novidades durante o ano de 2003, das
quais trés merecem destaque.

A primeira, realizada no primeiro trimestre, foi a promocéo
Volta por R$1,00, na qual 0s passageiros que permaneciam por
mais de cinco noites no destino pagavam apenas R$ 1,00 pelo
retorno a cidade de origem. Foi a primeira promoc¢édo do género
no pais, e apresentou resultados surpreendentes: foram [ ] tre-
chos comercializados no periodo da promocdo, totalizando
receitas de R$ [ ] milhdes para a Companhia.

A segunda foram os V6os Noturnos, lancados em dezembro,
voltados aos passageiros totalmente sensiveis a prego e idealiza-
dos para concorrer com viagens inter-estaduais realizadas de
onibus. Os vbos marcaram o inicio das operagdes da Gol no
Aeroporto Internacional Governador André Franco Montoro, em
Guarulhos. Com ocupacdo média de 95% - bem acima dos 70%
previstos — 0s v00s noturnos criaram demanda no mercado,
levando ndo s6 a Gol mas também suas concorrentes a imple-
mentarem a operagao em carater permanente.

0 terceiro destaque de 2003 foi a implantagdo do Web Check-In,
ferramenta que possibilita aos passageiros que viajam apenas
com bagagem de mao realizar o check-in de qualquer computa-
dor conectado a Internet, agilizando o atendimento nos balcoes
e possibilitando maior comodidade e conforto aos passageiros. A

Gol é a Unica companhia brasileira a oferecer esse servigo.




Estrutura Acionaria

A Gol nasceu de um dos maiores grupos de transporte rodoviario do Brasil: 0 Grupo Aurea, empresa com mais
de 50 anos de atuagdo no setor, possuindo participacdo em diversas empresas de transporte em varios estados
do pais. A Aeropar Participagdes S.A,, controladora da Gol, é subsidiaria do Grupo Aurea.

Em fevereiro de 2003, a AIG Capital Partners, braco de venture capital da American International Group — a
maior empresa de seguros americana — tornou-se acionista da Gol, por meio de sua subsidiaria BSSF Air

Holdings LLC, passando a ter assento no Conselho de Administracdo da Companhia.

TICKERS
Bovespa: GOLL4
NYSE: GOL

Oferta Publica Inicial de Acoes

A Gol concluiu com sucesso sua operacao de oferta publica, tendo iniciado a negociagdo de suas acdes preferen-
ciais nas Bolsas de Valores de Sdo Paulo e de Nova York no dia 24 junho de 2004, A oferta teve excesso de de-
manda, especialmente de investidores individuais brasileiros..

A operagdo foi realizada simultaneamente no Brasil e no exterior, sendo que, do total das a¢des preferen-
ciais ofertadas, [ ] ou [ 1% foram colocadas no Brasil e [ ] ou [ ]% foram colocadas no exterior, sob a
forma de ADSs (American Depositary Share), que representam, cada um, 2 a¢Bes preferenciais.

A Companhia ofertou [17,6]% do seu capital total, por meio da distribuicdo de 33.050.000 a¢des preferenciais,
sendo 18.750.000 novas e 14.300.000 detidas pelos acionistas existentes. As a¢des foram negociadas ao preco

de R$ xx,xx por agdo preferencial e de US$ xxxx por ADS, representando captagdo total de R$ [ ] milhdes.

Os recursos liquidos provenientes da emissao de acdes da oferta primaria serdo utilizados pela Gol, junta-

mente com oS recursos existentes hoje em caixa, principalmente para investimentos relacionados a aquisicao

Aeropar AIG Capital
(Grupo Aurea) Partners
100% ON 0% ON
64,4% PN 35,6% PN
87,5% Total 12,5% Total
3 Linhas Aéras Inteligentes < ‘ > <
100% ON
Gol Transportes Aéreos S.A.
(Operacional)

Governanca Corporativa
de Primeira Classe

As ac¢Bes da Gol foram listadas no Nivel 2 de Governanga Corporativa da Bovespa, 0 que representa o seu
comprometimento com altos niveis de transparéncia e equidade junto aos acionistas minoritarios. As
demonstracdes financeiras trimestrais ja séo preparadas em Legislacdo Societaria e US GAAP, e o Estatu-
to Social da Companhia j& esta adaptado as novas regras, incluindo aprovagdo dos minoritarios para
determinadas transacdes e mandato de 1 ano para os membros do Conselho de Administracdo. E a Gol
foi além: estendeu o direito de 100% de tag along também aos acionistas preferenciais, demonstrando,

desde o seu ingresso no mercado de capitais, que o respeito ird sempre pautar suas relacdes.

e/ou arrendamento de novas aeronaves Boeing 737, bem como para capital de giro.

Ac0es Preferenciais Ac0es Preferenciais Acdes Ordinarias e
detidas antes detidas apos Preferenciais detidas
Nome do detentor Acdes ordinarias da Oferta Global Oferta Global apos a Oferta Global

00
Aeropar Participacdes S.A. 109.448.477 5815
Mercado (Free Float) 42,32 33050000  17.62

109.448.497 100 59.344.746 100 78.094.746 100 187.543.243 100




Administracao

RelacOes com Investidores

www.voegol.com.br/ri.
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DIRETOR

DIRETOR
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PRESIDENTE

VICE-PRESIDENTE
FINANCEIRO E DE
RELACOES COM
INVESTIDORES

VICE-PRESIDENTE
DE MARKETING E
SERVIGOS

VICE-PRESIDENTE
DE TECNOLOGIA
DE INFORMAGAQ
E GESTAO




Em linha com as melhores préaticas de governanga corporativa mundiais, a Gol estabeleceu ainda os

seguintes Comités para auxiliar o Conselho de Administracéo e a Diretoria Executiva:

Comité de Governanga Corporativa e Indicacéo:
responsavel pela coordenacéo, implementacéo e revisdo
periddica das melhores praticas da governanga corpora-
tiva e por monitorar e manter nosso Conselho de Admi-
nistragdo informado sobre recomendacdes de legislacdo
e mercado que facam referéncia a governanga corpora-
tiva. O comité também propde a indica¢do de pessoas a
serem consideradas no processo de eleicdo dos membros
do Conselho de Administragdo. O comité é formado por
até cinco membros eleitos pelo Conselho de Administra-
¢do, com mandato de um ano.

Comité de Auditoria: presta assisténcia ao Conselho de
Administracdo em assuntos que envolvam contabilidade,
controles internos, relatérios financeiros e compliance. O
comité de auditoria recomenda as indicag0es de auditores
independentes pelo Conselho de Administragao e revisa a
remuneracdo dos auditores independentes. Também avalia
a eficacia dos controles financeiros internos e de complian-
ce. O comité de auditoria é composto por até trés membros
eleitos pelo Conselho de Administracdo, com mandato de
um ano. Em até um ano ap6s a concluséo da Oferta Global,
pretendemos que todos 0s membros de nosso comité de
auditoria enquadrem-se nos requisitos de independéncia
em relagdo ao acionista controlador estipulados pela SEC e
pela NYSE. No minimo um dos membros do comité de au-
ditoria sera considerado um "especialista financeiro" para
os fins da regulamentacéo da SEC relativa a divulgagao so-
bre especialistas financeiros nas informacdes periédicas ar-
quivadas conforme o U.S. Securities Act of 1933, lei que re-
gula o mercado de capitais nos Estados Unidos.

Comité de Remuneragdo: revisa e recomenda ao nosso Con-
selho de Administracdo as formas de remuneracéo a serem
pagas aos nossos conselheiros e diretores, incluindo salario,
b6nus e opgdes de compra de agdes. Também analisa e reco-
menda revises as politicas de remuneracdo aplicaveis aos
nossos conselheiros e diretores e analisa os planos de carreira
e de sucessdo para a administragao. O comité de remuneracdo
é composto de até trés membros eleitos por nosso Conselho
de Administracdo, com mandato de um ano.

Comité de Politica de Hedge: conduz analises periddicas das
medidas que tomamos para proteger a Companhia contra as
variacfes de taxas de cambio, taxas de juros e do preco de
combustivel de aeronaves, e analisa o0s efeitos de tais variacoes
em nossas receitas e despesas. O comité de politica de hedge
avalia a eficacia das medidas de hedge adotadas durante tal
trimestre e da recomendacdes com relagdo a variagdes futu-
ras. O comité de politica de hedge retine-se trimestralmente e
é composto por nosso Diretor Vice-Presidente Financeiro e
dois outros membros do Conselho de Administragdo, sendo
um deles indicado pelos membros do Conselho de Administra-
¢do eleitos pelos acionistas minoritarios.

O Estatuto Social da Gol prevé a instalacdo de um Conselho
Fiscal ndo permanente, a ser eleito exclusivamente por solici-
tacdo dos acionistas em Assembléia Geral Ordinaria. O Conse-
Iho Fiscal eleito devera ter no minimo trés e no maximo cinco
membros e igual nimero de suplentes. Atualmente, a Compa-
nhia ndo tem um Conselho Fiscal instalado e, por esse motivo,
nenhum membro foi indicado.
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Desempenho Financeiro

EBITDAR

Custo dos Servigos Prestados

O custo total dos servigos prestados somou R$ 905,1 milhdes em 2003, 75% acima do valor apresentado em 2002.
Demonstrando o comprometimento da Companhia com o controle de custos, 0s custos operacionais nao cresce-
ram no mesmo ritmo das receitas. Isso se deve principalmente ao aumento da frota, que permitiu a expansédo da
capacidade e uma melhor distribuicdo dos custos fixos, impactando também, positivamente, o break even de taxa
de ocupacéo, que caiu de 61,5% em 2001 para 50,8% em 2003.

DESPESAS COMO % DA RECEITA / 2003

Outro fator importante na analise das despesas é a taxa de cambio.
Salarios & Beneficios 10,5%

Custos com combustivel e com arrendamento de aeronaves, entre _

outros, sdo denominados em moeda estrangeira, e a manutengéo Leasing

da taxa de cambio em niveis estaveis, como ocorreu em 2003, é D&A

Manutencéo

fundamental para a estabilidade dos custos da Companhia. Investimentos

ABERTURA DO CUSTO DOS SERVICOSPRESTADOS 2003 (BR GAAP)

37% Combustivel e lubrificantes
21% arrendamento de aeronaves

Capitalizacéo e Liquidez

10% Arrendamento suplementar

3% Seguro de aeronaves

5% Material de manutenc&o e reparo

Lucro Liquido

5% Prestacéo de servigos

5% tarifa de pouso e decolagem

1% Depreciacao

1% Outras despesas 1% Outras despesas




Agbes Sociais

A Atuacao Social da Gol

Ma hora de viajar, escolha uma companhia que

tem até roteiro cultural no plano de vbo. e | ' M —
¥ o S ——— s
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Futuro

O futuro da Gol

Os elementos basicos da estratégia de crescimento da Gol séo: Outro foco de atuacéo que tera prioridade sdo os clientes corporativos. Além de estimular a utiliza-
~» Expandir sua base de clientes por meio da oferta de servicos em rotas ¢éo pelas pequenas e médias empresas, a Gol mantera suas a¢des de comunicagao visando consoli-

com alta demanda e em rotas pouco atendidas. dar sua marca entre empresas que estéo cada vez mais preocupadas em maximizar sua rentabilida-
= Continuar reduzindo seus custos operacionais. de reduzindo custos. Outra a¢do nesse sentido é aumentar as freqiiéncias em rotas tipicamente de
-3 Continuar oferecendo servigos simplificados e acessiveis ao consumidor. negdcios, onde as possibilidades de lucros sao maiores.

~> Estimular a demanda oferecendo baixas tarifas.

Além do crescimento organico natural, que vird com o incremento da frota e com o
aumento das frequiéncias nos mercados em que a Companhia ja atua, a Gol pretende
se expandir em trés direces distintas:

= vbos noturnos

=2 novos mercados no Brasil

~> mercados atrativos na América Latina.

EXPANSAO DA FROTA

e A Gol pretende continuar crescendo e
capturando market share no mercado

— 0 brasileiro, mantendo a esséncia estratégica
— R de atuacéo que a fez chegar até aqui —

e 737-800s

AL simplicidade e inteligéncia



PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos
Administradores e Acionistas da
GOL Transportes Aéreos S.A.

Examinamos os balangos patrimoniais da GOL Transportes Aéreos S.A,, levantados em 31 de dezem-
bro de 2003 e 2002, e as respectivas demonstracfes do resultado, das mutaces do patrimonio
liquido e das origens e aplicacdes de recursos, correspondentes aos exercicios findos naquelas
datas, elaborados sob a responsabilidade de sua administragdo. Nossa responsabilidade € a de ex-
pressar uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no Brasil e
compreenderam; (a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o volume
de transacdes e o sistema contabil e de controles internos da Companhia; (b) a constatacdo, com
base em testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as informagdes contébeis
divulgados, € (c) a avaliacdo das praticas e das estimativas contabeis mais representativas adotadas
pela administracdo da Companhia, bem como da apresentacdo das demonstracfes financeiras
tomadas em conjunto.

Em nossa opinido, as demonstrac6es financeiras acima referidas representam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da GOL Transportes Aéreos S.A. em
31 de dezembro de 2003 e 2002, o resultado de suas operacgdes, as mutagdes de seu patriménio
liquido e as origens e aplicacdes de seus recursos referentes aos exercicios findos naquelas datas,
de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil.

S&o Paulo, 5 de marco de 2004
ERNST & YOUNG

Auditores Independentes S.S.
CRC 2SP015199/0-1

Adilson Birolli Gonzalez
Contador CRC 1SP077599/0-6

Demonstracoes
Financeiras

31 de dezembro de 2003 e 2002
com Parecer dos Auditores Independentes




Balancos Patrimoniais
31 de dezembro de 2003 e 2002
(Em milhares de reais)

2003 2002 2003 2002
ATIVO PASSIVO
Circulante Circulante
Disponibilidades 146.291 9.452 Empréstimos e financiamentos 38.906 22.800
Contas a receber 244.336 106.550 Fornecedores 48.605 24.424
Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa (3.760) (1.305) Arrendamentos mercantis a pagar 10.099 31.446
Imposto de renda e contribuicdo social a compensar 12.708 3.475 Obrigacdes trabalhistas 34.959 11.232
Estoques 15.236 9.578 Impostos e contribui¢des a recolher 11.485 5.819
Despesas antecipadas 10.545 10.759 Taxas e tarifas aeroportudrias a recolher 9.714 6.990
Outros créditos e valores 16.991 2.242 Transportes a executar 123.393 71.237
Total do ativo circulante 442.347 140.751 Obrigacdes com coligadas 270 19.497
Dividendos a pagar 26.502 -
Realizavel a longo prazo Outras obrigacdes 4.392 2.531
Depositos em garantia 28.261 44.537 Total do passivo circulante 308.325 195.976
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 4192 -
Impostos a recuperar e outros 511 29.547 Exigivel a longo prazo
Fornecedores - 13.693
Total do realizavel a longo prazo 32.964 74.084 Arrendamentos mercantis a pagar 6.147 979
Permanente Obrigacdes com coligadas - 212
Investimentos 630 ) Provisdo para contingéncias 8.570 252
Imobilizado 67184 43.062 Total do exigivel a longo prazo 14.717 23.953
Diferido 1.394 2076 Patriménio liquido
Total do permanente 69.208 45138 Capital social 135.700 41,500
Reserva de capital 691 -
Total do ativo 544519 259.973 Reserva de lucros 5.579 -
Lucros (prejuizos) acumulados 79.507 (1.456)
Total do patriménio liquido 221.477 40.044

Total do passivo 544.519 259.973




Demonstracoes do resultado
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002
(Em milhares de reais, exceto o lucro por acao)

2003 2002

Receita operacional bruta
Transporte de passageiros 1.444.757 684.805
Transporte de cargas 36.516 20.224
Outras 16.120 10.543
1.497.393 715,572
Impostos e contribuicBes (96.803) (37.693)
Receita operacional liquida 1.400.590 677.879
Custo dos servicos prestados (905.078) (516.560)
Lucro bruto 495,512 161.319

Despesas operacionais

Despesas comerciais (197.672) (105.061)
Despesas administrativas (64.926) (33.037)
Remuneracdo dos administradores (1.388) (364)
Despesas financeiras liquidas (61.927) (17.481)
(325.913) (155.943)
Lucro operacional 169.599 5.376
Imposto de renda e contribuicéo social correntes (60.747) (1.396)
Imposto de renda e contribui¢do social diferidos 4192 -
(56.555) (1.396)
Lucro liquido do exercicio 113.044 3.980
Lucro por acdo (R$) 1,88 0,10

Demonstracoes das mutagoes
do patriménio liquido

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002

(Em milhares de reais)

2003 2002

Receita operacional bruta
Transporte de passageiros 1.444.757 684.805
Transporte de cargas 36.516 20.224
Outras 16.120 10.543
1.497.393 715.572
Impostos e contribuicdes (96.803) (37.693)
Receita operacional liquida 1.400.590 677.879
Custo dos servicos prestados (905.078) (516.560)
Lucro bruto 495,512 161.319

Despesas operacionais

Despesas comerciais (197.672) (105.061)
Despesas administrativas (64.926) (33.037)
Remuneracdo dos administradores (1.388) (364)
Despesas financeiras liquidas (61.927) (17.481)
(325.913) (155.943)
Lucro operacional 169.599 5.376
Imposto de renda e contribuicéo social correntes (60.747) (1.396)
Imposto de renda e contribui¢do social diferidos 4192 -
(56.555) (1.396)
Lucro liquido do exercicio 113.044 3.980
Lucro por acdo (R$) 1,88 0,10




Demonstragoes das mutagoes Demonstracoes das origens e

do patriménio liquido aplicacOes de recursos
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002 (Em milhares de reais) Exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002 (Em milhares de reais)

2003 2002
Origem de recursos
Reserva  Reserva Das operagdes:
de capital _de lucros Lucro liquido do exercicio 113.044 3.980
Capital Incentivos  Reserva (prej!-l:ji(z;(r)gi Depreciacdes e amortizagdes 14.527 8.568
social fiscais legal acumulados Total Juros e variag@es de longo prazo 1.257 23.087
Valor residual de baixas do imobilizado - 929
Impostos diferidos (4.192) -
Saldos em 31 de dezembro de 2001 25.000 - - (5.436) 19.564 124.636 36.564
) Dos acionistas:
Aumen/to fje capital - 16:500 : - 16.500 Aumento de capital 94.200 16.500
Lucro liquido do exercicio - - 3.980 3.980 94.200 16.500
Saldos em 31 de dezembro de 2002 41,500 - - (1.456) 40.044 De terceiros:
Reducdo do realizavel a longo prazo 45.312 -
Aumento de capital 94.200 - - - 94.200 Aumento do exigivel a longo prazo - 14.696
Incentivo fiscal & cultura - 691 - - 691 Incentivos fiscais 691 -
Lucro liquido do exercicio - - - 113.044 113.044 46.003 14.696
Destinacgo do lucro: Total das origens 264.839 67.760
Reserva legal - - 5.579 (5.579) - o
Dividendos propostos - - - (26.502) (26.502) Ap!lctagoes de recursos
Dividendos propostos 26.502 -
Investimentos por incentivos fiscais 630 -
Saldos em 31 de dezembro de 2003 135.700 691 5.579 79.507 221.477 Aquisicio de bens do imobilizado 37.967 30.248
Aplicacdes no realizavel a longo prazo - 72.700
Reducdo do exigivel a longo prazo 10.493 -
Total das aplicacBes 75.592 102.948
Aumento (reduc¢do) do capital circulante liquido 189.247 (35.188)
Variacdo do capital circulante e liquido
Ativo circulante:
No final do exercicio 442.347 140.751
No inicio do exercicio 140.751 72.693
301.596 68.058

Passivo circulante:

308.325
195.976 92.730
112.349 103.246
Aumento (reduc¢do) do capital circulante liquido 189.247 (35.188)

No final do exercicio 195.976

No inicio do exercicio




Notas explicativas as

demonstracoes financeiras
31 de dezembro de 2003 e 2002
(Em milhares de reais)

1. Contexto operacional

A GOL Transportes Aéreos S.A., constituida em 1 de agosto de 2000, é
uma Companhia controlada pela Aurea Administragio e Participagdes
S.A., tendo como objeto social principal o transporte aéreo regular de
passageiros, carga e mala postal no territdrio nacional, sob o regime
de concessdo conforme autorizagdo do Departamento de Aviacéo Civ-
il - DAC, do Ministério da Aeronautica, por meio da Portaria noo
1109/DGAC de 18 de agosto de 2000.

A Companhia iniciou suas atividades operacionais regulares em 15 de
janeiro de 2001 e em 31 de dezembro de 2003 a sua frota era compos-
ta por 22 aeronaves, sendo 18 Boeing 737-700 e 4 Boeing 737-800 de
Gltima geragdo tecnoldgica, atendendo 28 cidades.

2. Base de preparacdo e apresentacéo

das demonstracgdes financeiras

As demonstragdes financeiras sdo de responsabilidade da Administracdo
e foram preparadas com observancia das disposi¢des contidas na legis-
lagdo societaria brasileira, no Plano de Contas elaborado pelo Departa-
mento de Aviagéo Civil — DAC e nas normas complementares da Comis-
sdo de Valores Mobiliarios — CVM.

As principais praticas contabeis adotadas pela Companhia estdo descri-
tas a seguir:

a) Apuragdo do resultado

As receitas e despesas sdo apropriadas obedecendo ao regime de com-
peténcia. As receitas de transporte de passageiros sdo reconhecidas
quando da efetiva prestagdo dos servigos. As reservas vendidas e cor-
respondentes aos transportes a executar, sdo demonstradas no passi-
vo circulante, tendo como prazo de utilizagdo o periodo de um ano.
b) Disponibilidades

As aplicagdes financeiras sdo demonstradas pelo valor aplicado, acres-
cido das remuneragdes contratadas e reconhecidas proporcionalmen-
te até a data do balanco.

c) Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa

A provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa é constituida em
montante suficiente para cobrir eventuais perdas nas contas a receber.
d) Estoques

Os estoques, compostos por pecas e materiais a serem utilizados na
execucdo dos servigos de manutencao, estéo apresentados ao seu cus-
to de aquisi¢éo, ndo superando o valor de reposicéo.

e) Depositos em garantia de contratos de arrendamento

Estéo atualizados até a data do balanco com base na variagdo cambial
do dolar dos Estados Unidos.

) Imobilizado

0 imobilizado € registrado pelo custo de aquisi¢éo, deduzido das respec-
tivas depreciagBes acumuladas, calculadas pelo método linear as taxas
que levam em consideragdo a vida Util-econdmica estimada dos bens.
Consta também do imobilizado o estoque de pecas rotaveis, registra-
do pelo custo de aquisicéo e depreciado levando-se em conta a vida
atil das principais categorias de bens.

g) Diferido

O diferido é composto por gastos pré-operacionais, amortizaveis no
prazo de 5 anos a partir do inicio das operacoes.

h) Fornecedores no exterior e empréstimos e financiamentos

Sdo atualizados a taxa de cAmbio vigente na data do balanco ou pelas
variacdes monetarias incorridas até a data do balango e os juros res-
pectivos estdo provisionados.

j) Arrendamento mercantil

As parcelas contratuais mensais dos contratos de leasing operacional
sdo apropriadas ao resultado pelo regime de competéncia.

k) Manutencéo e reparos

Os custos com manutencdes corretivas e com reparos de equipamen-
to de voo sdo contabilizados ao resultado quando incorridos, e as revi-
sOes preventivas tém seus custos alocados ao resultado em funcéo das
horas voadas.

1) Receitas (despesas) financeiras

As receitas financeiras representam os juros auferidos, ganhos de
variacdo cambial, ganhos de investimentos financeiros e com instru-
mentos financeiros derivativos. As despesas financeiras incluem as
despesas com juros sobre empréstimos e perdas cambiais, além das
perdas com instrumentos financeiros derivativos.

m) Imposto de renda e contribui¢do social

A provisdo para imposto de renda é calculada a aliquota de 15% mais
adicional de 10% sobre o lucro tributavel que exceder R$240 e a con-
tribuicéo social é constituida a aliquota de 9% sobre o lucro antes do
imposto de renda, ajustadas nos termos da legislagao fiscal vigente,
inclusive pela compensagdo de prejuizos fiscais e base negativa, limi-
tada a 30% do lucro tributével.

0 imposto de renda e a contribui¢éo social diferidos estdo registrados
no realizavel a longo prazo, em funcéo das diferencas temporarias
consideradas quando da apuragéo desses impostos.

n) Lucro por acédo

O lucro por acéo é calculado com base no ndmero de acdes em circu-
lagdo na data do balanco.

0) Uso de estimativas

A preparagdo das demonstragdes financeiras de acordo com as prati-
cas contabeis requer que a Administracéo faca estimativas e suposi-
¢Oes que afetam os valores apresentados nas demonstragdes financei-
ras e nas notas explicativas as demonstracdes financeiras. Os
resultados finais podem divergir dessas estimativas.

Algumas rubricas de 2002 foram reclassificadas para adequagéo e con-
sisténcia com o ano corrente, sendo as principais a reclassificacdo das
pecas sobressalentes da rubrica estoques para o imobilizado e a reclas-
sificacdo das antecipacdes de imposto de renda e contribuicdo social
que passaram a deduzir a rubrica impostos e contribuicdes a recolher.

3. Disponibilidades

2003 2002
Caixa e Bancos 1.456 9.412
Aplicaces financeiras em moeda nacional

Fundos de Investimento Financeiro 88.860 -
Certificados de Depdsitos Bancarios 55.669 40
144,529 40

Aplicaces financeiras em moeda estrangeira
Certificados de Depdsitos Bancarios 306 -
146.291 9.452

As aplicagBes financeiras (CDB e Fundos de Investimento) tém remuneragdo média liquida de impostos de aproximadamente
1,26% a.m. com base na variacdo do CDI e podem ser resgatadas a qualquer tempo sem prejuizo da renda reconhecida.

4. Contas a receber

2003 2002
CartBes de crédito 215.343 82.745
Correntistas - cargas e passagens 2.831 4914
Agéncias de turismo 25.194 15.891
Outras 968 3.000
244.336 106.550
5. Estoques

2003 2002
Material de consumo 9.700 3.343
Material de comissaria 413 -
Material em poder de terceiros 3.310 1.105
Importacdes em andamento 30 2.959
Vestuario profissional 18 -
Adiantamentos a fornecedores 1.665 2171
15.236 9.578

6. Depositos em garantia
2003 2002
Depo6sitos em garantia de arrendamentos 18.621 22.093
Depo6sitos para pagamento de revisdes 9.640 22.444
28.261 44537

Os depésitos em garantia de arrendamento sdo denominados em délares norte-americanos e sdo constituidos por depésitos efetuados jun-
to a Boeing Capital Services Corporation - USA, GE Capital Aviation Services, Inc. e Boullion Aviation Services, Inc. em garantia do pagamen-
to de parcelas dos contratos de arrendamento.

Os depdsitos para pagamento de revisdes programadas de aeronaves sdo denominados em délares norte-americanos e referem-se a valores
pagos antecipadamente em 2001 e relativos a revisdes preventivas a ocorrer, estando depositados em contas especificas em nome das em-
presas de arrendamento mercantil.



Notas explicativas as demonstrac6es financeiras (continuagao)
31 de dezembro de 2003 e 2002 (Em milhares de reais)

7. Imobilizado 10. Arrendamentos mercantis a pagar
2003 2002 2003 2002
Taxa de Depreciacdo Parcelas de arrendamentos mercantis a pagar 8.237 16.066
depreciagdo acumulada Custo Liquido Liquido Parcelas de arrendamentos mercantis renegociadas 8.009 25.176

Equipamentos de v60

Total 16.246 41.242
. . 0
Pecas de conjuntos de reposi¢cédo 20% 75.514 (19.842) 55.672 36.760 Circulante (10.099) (31.446)
I 0,
Equ!pamentos de aeronaves 20% 53 (14) 39 44 Exigivel a longo prazo 6.147 9796
Equipamentos de seguranga 20% 17 2 16 5
Ferramentas 10% 345 (72) 273 279 As parcelas de arrendamento mercantil a pagar referem-se a valores apropriados no exercicio e a serem pagos em periodos subseqientes.
As parcelas de arrendamento mercantis renegociadas referem-se a valores devidos em 2002 e que foram renegociados em fungéo das altas
75.929 (19.929) 56.000 37.088 flutuacdes cambiais no periodo para pagamento em parcelas mensais até 2008, indexadas ao ddlar norte-americano.
Imobilizado de uso
Veiculos 20% 1.224 (209) 1.015 256 11. Provisdo para contingéncias
Maquinas e equipamentos 10% 923 (131) 792 510 2003 2002
Moveis e utensilios 10% 2.188 (272) 1.916 978 Provisdo para contingéncias trabalhistas 205 -
Computadores e perifél’iCOS 20% 3.537 (928) 2.609 1.472 Provisé_o para Contingéncias Civeis 665 252
Equipamentos de comunicacao 10% 546 (66) 480 229 Provisdo para contingéncias tributarias 7.700 -
InstalacGes 10% 258 (39) 219 170 8570 252
Marcas e patentes - 17 - 17 13 ] ) o ) o )
. . . A provisao para contingéncias tributarias refere-se, principalmente, a contestagdo pela Companhia da cobranca de PIS e COFINS sobre re-
Benfeitorias em propriedades de terceiros 4% 340 (12) 328 - ceitas financeiras.
Direitos de uso de software 20% 3.810 1.208 2.602 2.007 A provisdo para contingéncias trabalhistas correspondem a perdas estimadas com base em andlise individual dos aproximadamente 50
ireitos d de softw isé balhi d d imad b lise individual d imad
Obras em andamento _ 1206 ~ 1206 339 processos de reclamagdes trabalhistas, principalmente relacionados a horas extras.
: : A provisdo para contingéncias civeis corresponde a perdas estimadas relativas a aproximadamente 330 processos por perdas e danos, prin-
14.049 (2.865) 11.184 5974 cipalmente relacionados com atrasos de voos e extravio de bagagens.
89.978 (22.794) 67.184 43.062 A Companhia possui também agdes judiciais em andamento referentes ao néo-recolhimento de ICMS sobre importagéo de aeronaves por meio de

contratos de "leasing operacional”. A Administragdo, amparada em opinido dos advogados externos de que a perda nao é provavel e em decisdes
judiciais em instancias administrativas inferiores ou intermediérias, ndo vem reconhecendo proviséo para essa disputa judicial.
8. Fornecedores

A Companhia possui contrato de mituo com a Petrobras — Petréleo Brasileiro S.A. referente ao fornecimento de combustivel, com venci-
mento para 30 de abril de abril de 2004, cujo saldo é de R$ 14.954 em 31 de dezembro de 2003 (R$ 13.693 em 2002), contabilizado pelo
preco de compra histdrico e atualizado pelo IPC.

9. Empréstimos e financiamentos

Contrato Taxas Garantias 2003 2002
Contas garantidas
Banco Bradesco 107% do CDI Recebiveis de cartdo - 12238

de crédito e aval de diretores

Empréstimos - capital de giro

Banco Safra CDI + 3% aa. Aval de diretores 10.562
Banco Safra CDI + 0,15 a.m. Recebiveis de Redecard/Amex 31.100 -
Banco Bradesco 104% do CDI Recebiveis de crédito Visa 3.806 -
Unibanco CDI + 0,087% a.m. Penhor de duplicatas 4.000 -

38.906  22.800

As contas garantidas tém limite total de R$ 12.450, prazo de vencimento em 26 de janeiro de 2004 e 3 de maio de 2004. Os empréstimos
em moeda nacional para capital de giro tém limite total de R$ 97.000 e seus vencimentos entre 26 de abril de 2004 e indeterminado. Em 31
de dezembro de 2003 os saldos devedores estavam garantidos por recebiveis de cartdo de crédito no valor de R$ 34.906 (R$ 22.800 em
2002) e por penhor de duplicatas no valor de R$ 4.000.



Notas explicativas as demonstracoes financeiras (continuagao)
31 de dezembro de 2003 e 2002 (Em milhares de reais)

12. TransacOes com partes relacionadas

A Companhia mantém acordos operacionais com empresas ligadas. As transacdes sao efetuadas em condigBes, precos e prazos de mercado.

2003 2002
Natureza das Saldos a receber Receitas Saldos a receber ~ Receitas
transagBes (pagar) (Despesas) (pagar) (Despesas)
Empréstimo de debéntures
Aurea Administracio e Participacdes S.A. Empréstimos (270) (2.069) (19.280) (2.901)
Mutuo
Breda Transportes e Turismo Ltda. Empréstimos - - (428) -
Fornecedores
Servicos Gréficos Ltda. Servico Prestado (12) (188) - (149)
Clientes
Breda Transportes e Turismo Ltda. Prestacéo servicos 2 31 - -
Aurea Administracio e Participacdes S.A. Prestaco servicos 3 8 - -
Viagéo Piracicabana Ltda. Prestaco servicos - 15 - -
Contrato de aluguel
Aurea Administracio e Participacdes S.A. Aluguel - (300) - -

0 empréstimo de debéntures refere-se a debéntures de emissdo privada ndo conversiveis em acdes, emitidas pela controladora Aurea Ad-
ministracdo e Participacdes S.A., cedidas por empréstimo a Companhia e por esta entregues a Empresa Brasileira de Infra-estrutura Aero-
portudria - INFRAERO em pagamento de taxas de pouso e permanéncia de aeronaves, no periodo de junho a outubro de 2002.

0 prazo de vencimento em cada série das debéntures é de 15 meses, contados da data de emissdo da respectiva série, com caréncia de 3
meses. O saldo em 31 de dezembro de 2003 refere-se as parcelas 33/34 e 34/34 da Ultima série.

As debéntures séo garantidas por penhor de direitos de crédito da Companhia (contas a receber das agéncias de viagem) e sdo remuneradas com taxa
equivalente a 100% da taxa média dos depdsitos interfinanceiros de um dia (taxa DI "over extragrupo"), capitalizadas & taxa de juros de 1% ao ano.
A Companhia mantém contratos com as empresas Expresso Unido Ltda. e Breda Transportes e Servigos S.A, controladas pela Aurea Adminis-
tracdo de Participagdes S.A., para transporte de passageiros e bagagens entre aeroportos e transporte de funciondrios, pactuados em
condi¢Bes usuais de mercado. O total dos pagamentos efetuados em 2003 foi de R$ 523 (R$ 87 em 2002).

A Companhia é locataria do imdvel sito & Rua Tamoios, 246 em S&o Paulo — SP, pertencente a sua controladora Aurea Administragéo e Par-
ticipagBes S.A. cujo contrato tem vencimento em 31 de margo de 2008 e clausula de reajuste anual com base no IGP/M.

13. Patriménio liquido

a) Capital Social

- Em 31 de dezembro de 2003, o capital social de R$135.700 esta dividi-
do em 60.283.209 ag¢des, sendo 41.500.000 acdes ordinarias, 10.375.000
acOes preferenciais classe A, com direito a voto e conversiveis em agdes
ordinarias a qualquer tempo por decisdo de seus detentores, na pro-
porcdo de uma acédo preferencial classe A para cada acdo ordindria, e
8.408.209 acdes preferenciais classe B sem direito a voto e ndo conver-
siveis em agBes com direito a voto, todas sem valor nominal.

- Em 31 de dezembro de 2002, o capital social da Companhia estava rep-
resentado por 41.500.000 acdes ordinarias, sem valor nominal.

- Conforme Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 20 de fevereiro
de 2003, o capital social foi aumentado em R$ 997, mediante a emissao
de 2.699.252 acles preferenciais classe A, com direito a voto e conver-
siveis em acdes ordinarias, sem valor nominal e 8.408.209 acdes prefer-
enciais classe B, sem direito a voto e ndo conversiveis em acdes com di-
reito a voto, sem valor nominal.

-Conforme Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 21 de fevereiro
de 2003, o capital social foi aumentado em R$93.203, mediante a emis-
sdo de 7.675.748 agdes preferenciais classe A, com direito a voto e con-
versiveis em agdes ordinarias, sem valor nominal.

b)Dividendos

Aos acionistas é garantido dividendo obrigatdrio minimo de 25% do lucro
do exercicio calculado nos termos da Lei das Sociedades por Agdes.

Foi proposta pela Diretoria, a ser referendada na Assembléia Geral Or-
dinaria, a distribui¢do de dividendos no montante de R$ 26.502 referente
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2003, que corresponde a 25%
do lucro liquido do exercicio deduzido da absorcdo de prejuizos acumu-
lados e do valor destinado a reserva legal.

c)Lucros Acumulados

Remanesce o saldo de R$ 79.507, a ser submetido a Assembléia Geral,
visando, principalmente, atender ao plano de investimento da Compan-
hia e ao reforgo do capital circulante.

14. Custos dos servicos prestados, despesas comerciais e administrativas

2003 2002

Custos dos servigos Despesas Despesas Remuneragéo dos
prestados comerciais  administrativas administradores Total Total
Com pessoal 111.426 6.392 18.432 1.388 137.638 77.855
Combustivel e lubrificantes 328.104 - - - 328.104 131.737
Arrendamento de aeronaves 188.841 - - - 188.841 130.755
Arrendamento suplementar 90.875 - - - 90.875 68.727

Seguro de aeronaves 25.850 -

- - 25.850 23.186

Material de manutencéo e reparo  42.039 -

- - 42.039 16.160

Prestacéo de servicos 48.090 - 10.620 - 58.710 47.381
Comerciais e publicidade - 191.280 - - 191.280 96.626
Tarifas de pouso e decolagem 47.924 - - - 47.924 32.758
Depreciacdo 13.073 - 771 - 13.844 7.885
Amortizacao - - 683 - 683 683
Outras despesas 8.856 - 34.420 - 43.276 21.269

905.078 197.672

1.169.064 655.022




15. Despesas financeiras liquidas
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2003 2002

Despesas financeiras:
Juros sobre empréstimos (20.910) (16.530)
VariacBes monetarias passivas (184) (155)
VariagBes cambiais passivas (23.796) (49.596)
Perdas com instrumentos financeiros derivativos (30.535) -
CPMF (4.307) (2.471)
Outros (8.772) (5.522)
(88.504) (74.274)

Receitas financeiras:
Juros e ganhos em aplica¢des financeiras 1.815 297
Variacbes monetarias ativas 738 260
VariacOes cambiais ativas 21.968 50.036
Ganhos com instrumentos financeiros derivativos 659 5.599
Outros 1.397 601
26.577 56.793
(61.927) (17.481)

16. Imposto de Renda e Contribuicdo Social

A provisdo para imposto de renda e a contribui¢do social foi assim apurada:

Imposto de renda e contribuicdo social

Descricdo 2003 2002
Lucro antes do IR e CS 169.599 5.376
Mais Adi¢Bes

Provisdes 10.773 3.948

Despesas indedutiveis 19 1.297
Menos Exclusdes:

Reversdo de provisoes (634) (4.660)

Incentivo projeto audiovisual (630) -
Compensacéo de prejuizos (490) (1.788)
= Lucro tributavel 178.737 4173
Despesas do exercicio

Imposto de Renda - 15% (26.811) (626)

Imposto de Renda — Adicional - 10% (17.850) (394)

Contribuicdo Social - 9% (16.086) (376)
Provisdo para IR e CS (60.747) (1.396)
Antecipacdes de imposto de renda e contribuicéo social 73.455 4.871
Imposto de renda e contribuicdo social a compensar 12.708 3.475

Os créditos tributarios, no valor de R$ 4.192, constituidos sobre as diferengas temporarias, principalmente representadas pelas provisdes para
contingéncias, serdo realizados & medida que os processos tenham transitado em julgado e, portanto, ndo tém prazo estimado de realizacéo,
estando dessa forma classificados como realizavel a longo prazo.

17.Compromissos

A Companhia possui obrigagdes decorrentes da contratagdo de operagBes de arrendamento mercantil, sob a modalidade de "leasing operacional”,
relativa a 18 aeronaves Boeing 737-700 e 4 aeronaves Boeing 737-800. Os valores correspondentes aos compromissos dos equipamentos arrenda-
dos ndo estdo refletidos no balango patrimonial, em razdo de as operacdes contratadas ndo preverem a sua opgdo de compra. Os contratos tém
prazo de até 84 meses e sdo atualizados com base na varia¢do da cotacdo do dolar dos Estados Unidos. No exercicio de 2003, o custo dos contratos
de arrendamento, reconhecido no resultado na rubrica "Custos dos servigos prestados”, totalizou R$ 188.841 relativos ao arrendamento de aeron-
aves e motores e R$ 90.875 relativos a arrendamento suplementar referentes @ manutengdo (R$ 130.673 e R$ 68.809 em 2002, respectivamente).
0Os desembolsos futuros decorrentes dos contratos de "leasing” operacional expressos em milhares de ddlares norte-americanos, totalizam por

ano de vencimento:

US$ mil

2003 2002

Aeronaves Qutros Total Total

2003 - - - 65.671
2004 64.163 3.471 67.634 66.299
2005 64.696 3471 68.167 67.083
2006 64.990 3471 68.461 67.027
2007 63.369 3.471 66.840 67.027
Posteriores a 2007 59.997 6.713 66.710 60.204

A Companhia tem contrato para utilizagéo do software Open Sky para vendas e reservas de passagens. Este contrato tem vencimento para 2005 e
pode ser renovado. Os pagamentos futuros relativos a esse contrato dependem do niimero de passageiros transportados com um pagamento mini-

mo anual de R$ 264.

O valor de R$ 9.094 relativos a recebiveis de cartdo de crédito foram dados em caucéo de cartas emitidas por bancos a favor de empresas de arren-
damento mercantil em garantia de pagamento de parcelas dos contratos de arrendamento.

18. Instrumentos financeiros

Em 31 de dezembro de 2003 e 2002, os principais ativos e passivos monetarios estéo relacionados a operacdes de arrendamento mercantil de aeron-
aves. As parcelas referentes a arrendamentos mercantis renegociados sobre as quais ndo incidem juros, estéo registradas no exigivel longo prazo, séo
indexadas ao délar norte-americano e o seu valor estimado de mercado é R$ 5.175 (R$ 7.949 em 2002). Substancialmente, os valores de mercado
dos demais instrumentos financeiros ndo divergem dos correspondentes valores contabeis.
Os instrumentos financeiros que sujeitam a Companhia a risco de crédito sdo representados, principalmente, pelas disponibilidades, aplicacdes fi-
nanceiras e contas a receber. A Companhia mantém suas disponibilidades depositadas e as aplicacdes financeiras junto a institui¢es financeiras sol-
idas. A concentracgéo do risco de crédito nas contas a receber estd associada aos valores a receber das principais administradoras internacionais de
cartéo de crédito. O vencimento desses recebiveis é a curto prazo e, em sua maioria, séo liquidados em 30 dias.
A exposicdo cambial da Companhia em 31 de dezembro de 2003 e 2002 ¢ demonstrada a seguir:

2003 2002
Ativo

Aplica¢Bes financeiras 306 -
Depositos em garantias de contratos de arrendamento 28.261 44537
Despesas antecipadas de arrendamentos 9.085 10.070
Adiantamentos a fornecedores 1.529 -
39.181 54.607

Passivo
Fornecedores estrangeiros (12.517) (9.606)
Arrendamentos mercantis a pagar (16.247) (41.243)
Prémios de seguro a pagar (65) 1)
(28.829) (50.850)
Ativo em R$ 10.352 3.757
Ativo em US$ 3.5683 1.063
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18. Instrumentos financeiros (continuagéo)

A exposicao cambial relativa aos valores a pagar decorrentes de operagdes de arrendamento mercantil é gerenciada conjuntamente
com as estratégias das operacdes comerciais. Os contratos de futuros de dolar séo realizados junto & BM&F através de fundo de in-
vestimento exclusivo, que apresentava, em 31 de dezembro de 2003, contratos em aberto no valor de R$ 76.488. Os ajustes a val-
or de mercado estéo incluidos nas variacdes dos valores das quotas que no exercicio apresentaram perdas de R$ 1.950, contabi-
lizadas em despesas financeiras.

Durante o exercicio de 2003, a Companhia registrou perdas com instrumentos financeiros derivativos incluem operacdes de N.D.F.
(Non-Deliverable Forwards) realizadas durante o exercicio e que apresentaram perdas no total de R$ 28.586.

A Companhia estéa exposta aos efeitos das mudancas de preco e de disponibilidade de combustivel. Para gerenciar estes riscos, a
Companhia realizou, durante o exercicio de 2003, swaps de commaodities. Os pregos do petréleo bruto sdo extremamente rela-
cionados ao combustivel, o que torna os derivativos do petréleo bruto efetivos na compensacéo dos precos de combustivel de for-
ma a fornecer alguma prote¢do a curto prazo relativamente a um aumento elevado no pre¢o médio do combustivel.

Em 31 de dezembro de 2003, a Companhia possuia trés contratos de swap de commodities em aberto, referentes a 103.000 barris
de petréleo, com vencimentos inferiores a 30 dias, totalizando US$ 6.002.000, com diferencial a pagar no valor de R$ 59. No exer-
cicio, foram auferidos ganhos no valor de R$ 333 (US$ 117.000) contabilizados em receitas financeiras. Em 2002, a Companhia ndo
possuia contratos registrados.

A compra de combustivel é efetuada substancialmente de um s6 fornecedor.

19.Beneficios a funcionarios

A Companhia ndo ¢é instituidora ou patrocinadora de qualquer tipo de plano de pensao.

Conforme acordo sindical ajustado anualmente, a Companhia deverd remunerar seus funcionarios mediante participagdo nos re-
sultados, caso sejam atingidas determinadas performances estabelecidas de acordo com o planejamento anual. Considerando o
atingimento das metas estabelecidas, a Administrag&o constituiu proviséo para pagamento desse beneficio no valor de R$ 19.068
em 2003 (R$ 532 em 2002).

20. Cobertura de seguros

A Administracdo mantém cobertura de seguros por montantes que considera necessario para fazer face aos eventuais sinistros, em
vista da natureza de seus bens e dos riscos inerentes a sua atividade, observando os limites fixados nos contratos de arrendamen-
to. Em 31 de dezembro de 2003, a cobertura de seguros, por natureza, considerando-se a frota de aeronaves da Companhia e em
relagéo aos valores maximos indenizaveis, expressos em délares norte-americanos monta a:

Modalidade Aeronautico Cobertura US$ mil
Garantia — Casco 819.294
Responsabilidade Civil por ocorréncia/aeronave 600.000
Garantia — Casco/Guerra 819.294
Estoques 30.000

Por meio da Lei 10.605, de 18 de dezembro de 2002, o governo brasileiro assumiu compromisso de complementar eventuais de-
spesas de responsabilidades civis perante terceiros, provocadas por atos de guerra ou atentados terroristas, ocorridos no Brasil ou
no exterior, pelos quais a Companhia possa a vir a ser exigida, para 0s montantes que excederem o limite da ap6lice de seguros vi-
gente em 10 de setembro de 2001, limitadas ao equivalente em reais a um hilhdo de ddlares norte-americanos.

21. Demonstracdes do fluxo de caixa

Com o intuito de fornecer ao mercado informacgdes adicionais para melhor compreenséo das demonstragdes financeiras, a Companhia apresenta a
seguir as demonstracoes dos fluxos de caixa dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2003 e 2002.

2003 2002
Lucro liquido do exercicio 113.044 3.980
Ajustes para reconciliar o lucro liquido ao caixa gerado pelas atividades operacionais:
Depreciacéo 13.844 7.885
Amortizacéo 683 683
Provis&o para devedores duvidosos 2.455 1.305
Impostos diferidos (4.192) -
Incentivos fiscais 691 -
VariacBes nos ativos e passivos operacionais:
Contas a receber (137.786) (54.866)
Estoques (5.658) (6.672)
Despesas antecipadas, tributos a recuperar e outros
créditos e valores 5.268 (38.351)
Fornecedores 10.488 17.257
Depositos para manutencao 12.803 (5.328)
Arrendamentos mercantis a pagar (24.966) 31.446
Transportes a executar 52.156 44.227
Obrigacoes trabalhistas 23.727 6.496
Outras obrigacoes 18.539 8.961
Caixa liquido gerado nas atividades operacionais 81.096 17.023
Atividades de investimentos:
Depositos em garantia de contratos de arrendamento 3.473 (12.079)
Investimentos (630) -
Aquisicdo de imobilizado (37.967) (22.400)
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimentos (35.124) (34.479)
Atividades de financiamentos:
Empréstimos 16.106 (14.245)
Aumento de capital 94.200 16.500
Obrigacdes com coligadas (19.439) 19.497
Caixa liquido gerado nas atividades de financiamento 90.867 21.752
Acréscimo liquido de caixa 136.839 4.296
Disponibilidades no inicio do exercicio 9.452 5.156
Disponibilidades no final do exercicio 146.291 9.452







