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Uma Historia Consistente com
Solidos Fundamentos

1\ Gestao Consistente e Recuperacao Comprovada
2| Evolucgéo do Modelo de Baixo Custo e Baixa Tarifa

3\ Maior e Menos Explorado Mercado da Regiao

4| Por que Recomendamos COMPRAR GOL?




Uma Historia Consistente com
Solidos Fundamentos
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‘0, 2009: Entregamos a Recuperacao da GOL

A GOL registrou o maior crescimento de lucratividade entre seus pares

~ - - - / \
Recu peracao no 3T08: Pri ncipails Metas Crescimento da Margem EBIT 08-09 (ano-a-ano, em pontos
rcentuais)
. GOL
V' Aprimorar a estrutura de custos
JetBlue
V  Aumentar a lucratividade nos préximos anos Sowthwest
EasyJet
V Melhorar a qualidade dos servigcos LAN
L Copa p
V' Desenvolver novos produtos / receitas auxiliares p S
Disponibilidades (R$ milhdes)
V  20% de caixa x Receitas Liquidas dos ultimos 12 meses 308
V Reduzir os indices de alavancagem
V  Obter maior alinhamento entre Administracdo e
P 2007 2008 2009
acionistas . i _— Caixa /Receita Liquida dos ultimos
\__mmDisponibilidades (R$ milhGes) 0
4 Divida Bruta Ajustada (R$ milndes) e indice de b e ™\
Alavancagem Retorno sobre Patriménio em 2009 (%)
7.936 GOL 34,1%
JetBlue
Sowthwest
EasyJet
LAN
2007 2.008 2009
™= Divida Bruta Ajustada ~ Divida Bruta Ajustada/EBITDAR + Receita L cope )
Financeira
Fonte:Relatorios das Companhias e Reuters L
\ : o » TAM e Ryanair nao foram incluidas uma vez que os resultados anuais ainda nao foram divulgados
.y"w ie Linhas aéreas inteligen 4
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Evolucao do Modelo de Baixo Custo

Baixa Tarifa

Linhas aéreas inteligentes

2

X O

o
ER
. e
E v
3
e
r
e Bl o ey
= o e%e b
R
/ . @B BB N St . raee!
% o - ‘.
e | o0 1 % 0
e o e .
- 3 s s1 \ %
g Yo % %l 2 o\
. ®, o \!
AT vy .
<
«
s \
) -
B

-
.
............
LI
.-

e E



Posicao Dominante e Frota Padronizada B737

A mais ampla malha aérea da América Latina: 50 destinos no Brasil e 10 na
Ameérica do Sul e no Caribe

\
Analise do Mercado Brasileiro , .
) _ . 4 Malha aérea de alta frequéncia): N
AAuséncia de aeroportos secundarios A préxima decolagem provavelmente sera de
ADesequilibrio entre populacéo e geracéo do PIB um voo da GOL
P . . APrincipal Produtfo
ADensidade populacional concentrada em poucas
cidades grandes Voos com duracdo de até 2 horas
. o .
Aruba o, Curacao \__ AAeroportos em sistema de slots Y, V 65% do trafego
~ V 65% da populacéo

V 75% do PIB Brasileiro

O mercado demanda aeronaves
com 150 a 200 assentos

Prevalecem o baixo custo e a
forte presenca nos aeroportos

(&

/ Participacéo nos Slots do Aeroporto Frota Jovem e Padronizada B737NG\

~ de Congonhas (108 aeronaves ~150 7 190 assentos)
(Cidade de S&o Paulo) (2)

Oceanair

4..2% 737-70&

40%

\737-800
Webjet 60%

Rio de Janeiro /

Paulo / NHT
/ 0,9% Idade média da frota: 6 anos

s
A= Distribuicao de Slots GOL TAM Others

\ Antes da Aquisicdo da VARIG 27% 43% 30%

(1) Inclui a redistribuigdo da Pantanal: Os slots da Azul e Webjet sdo somente para finais de semana, e dos 28 slots da NHT, 10 séo para dias de semana Linhas aéreas inteligentes (5
(2) Fonte: Infraero de Jul a Out./09 i Congonhas, Brasilia, Recife, Santos Dumont, Confins, Salvador, Gale&o, Porto Alegre e Curitiba)




ca em Custo e Eficiéncia nos Canais de Vendas

Posicao solida na América Latina, aliada a canais de vendas eficientes e de
baixo custo, geram vendas cruzadas e aprimoram a gestao dinamica do

yield na GOL
. N . .. .. . . N\
Custo Total/ Passageiro(US$) (1) em 2009 Uma das maiores plataformas de comércio eletrénico da América Latina com
40 milh&es de visitantes Unicos por ano
194.5
1891 59 5.7
4.4 94,0%
110.0 112.2 92,4%
90,0%
GoL Low Cost Peers TAM LATAM Peers 2007 2008 2009
=== Online seat sales (R$ Bn) voegol.com % of net revenues
N UL _J
s . L . . . N . ~ dali )
Os Mais Completos Programas de Fidelidade e Financiamento a Clientes da Solidos acordos de Integracdo de Code Share e Programa de Fidelidade
Ameérica Latina firmados com as principais comparthias de voos de longa distancia (2)

Miles }éF)Z;IL V- " IBERIAE:

Fidelidade do Cliente Financiamento 31% Pax. Brasil n Espanha
T - o 36% pax. Brasil n Europa
Parcerias Comerciais Educacao Brasil n EUA
+ + I-."..
Valor para os Acionistas da GOL Marketing | — AIRFRANCE # KLM
6 Pax.
Brasil n EUA 61% pax. 100% pax.
| 1 é“ Brasil n Franca Brasil n Holanda
' AEROMEXICO.
A d . 85% pax. d d ~
umento as margens\ operacli onal s CBrQsimMéQicoJ'en a e nassent os
Vagoso / \ -
(1) Fonte: Relatérios de Companhias: inclui COPA, LAN e TAM como pares na América Latina , e RyanAir, SowthWest, EasyJet, @
Westjet e JetBlue como pares em tarifas de baixo custo

(2) Fonte: ANAC i Agéncia Nacional de Aviacao Civil, Relatério Anual de 2008


http://images.google.com/imgres?imgurl=http://www.canacintratapachula.com/convencion/imagenes/logo_aeromexico.jpg&imgrefurl=http://www.canacintratapachula.com/convencion/vuelos.html&usg=__dOZwtaGqd_isjr4Aju4NHs28K1w=&h=240&w=320&sz=13&hl=en&start=8&itbs=1&tbnid=4EROKaS9Rq5NfM:&tbnh=89&tbnw=118&prev=/images?q=aeromexico&hl=en&gbv=2&tbs=isch:1
http://images.google.com/imgres?imgurl=http://www.allvegasdeals.com/wp-content/uploads/2009/10/american_airlines_logo.jpg&imgrefurl=http://www.allvegasdeals.com/&usg=__uKTNC2vQqVbD_g4Qq5eVnMCjZD8=&h=599&w=757&sz=28&hl=en&start=22&itbs=1&tbnid=yBCQEVUWZ1trTM:&tbnh=112&tbnw=142&prev=/images?q=american+airlines&start=21&hl=en&sa=N&gbv=2&ndsp=21&tbs=isch:1

O Ciclo Estrategico Evoluiu

A GOL alia um modelo eficiente de baixo custo e baixa tarifa a dinamica do
mercado brasileiro, para obter maior satisfacao do cliente e retorno para os
investidores

Gestéo dinamica de yield |
€ novas receitas
auxiliares

Inovacao

Aumento da margem
operacional e balanco
patrimonial mais solido

Maior satisfacao do
cliente e novos produtos

L

Foco no
Cliente

maior diluicdo de custos

Otimizacé&o do uso da frota e
unitarios




/Aumentar RASK )

Explorar o mercado da classe média emergente
Aumentar a presenga no segmento comercial
Expandir vendas para clientes internacionais

Aumentar a geracao de receitas auxiliares (novos
produtos)

A Desenvolver o negécio de cargas

A Criar nova plataforma de comércio eletrdnico

60 milhGes de passageiros/ ano no Brasil

A Venda a Bordo (Buy on Board)

Os 6nibus interestaduais sao utilizados por mais de

Como expandiremos as margens?

L aumentara sua lucratividade por meio da expansao do volume de passageiros,
gelfacao de receitas auxiliares e reducao de custos fixos e variaveis no curto, médio e

longo prazo

" Reduzir CASK N

Administrar o tamanho da frota (demanda x oferta)
Maximizar a taxa de utilizacao da frota

Reduzir o GAP da frota

Frota de Proxima Geracdao

A Reduzir custos de manutenc&o (estoque de pecas de
reposicao e manutencao de motores)

A Reduzir custo do combustivel

A Aumentar a taxa de utilizagéo

\_ A Entretenimento sem fio a bordo J \_ J

e R N

GOL x Custo do Onibus Interestadual i

Comparacéao Custo x Beneficio

“ } Onibus . } Onibus

Séo Paulo T Fortaleza Interestadual 6@[. Séo Paulo T Salvador Interestadual 6@[_

Tarifa (1 perna) R$347 R$358 Tarifa (1 perna) R$317 R$261

Tempo 50 horas 3 horas Tempo 36 horas 2 horas




59080 O Foco no spread RASK 1T CASK

Re$ultados de 2010 aumentarao a geracao de fluxo de caixa, posicionando a GOL
para ser uma das companhias aéreas de maior crescimento em todo o mundo

Guidance de 2010 2009 (A) Pior Cenério Melhor Cenério
Crescimento do PIB brasileiro -0,2% 5,0% 6,0%
Crescimento da Demanda Doméstica (% RPKSs) 17,6% 12,5% 18,0%
Crescimento da Oferta e Demanda em Relac&o ao PIB N/M 2,5x 3,0x
Passageiros Transportados (GOL milhdes) 28,4 31,5 36,5
Assento-quildmetro oferecido (ASKs), Sistema (bilhdes) 40,0 45,0 47,2
Taxa de Ocupacéo (%) 65% Aprox. 70% Aprox. 70%
Frota (encerramento do periodo) 108 111 111
Yield (R$ centavos) 20,34 19,50 21,00
Z)z;isﬁzlgse)ziro-quilémetro transportado (RPK), Sistema 26.1 315 33.0
Decolagens (000) 274 290 300
CASK excluindo combustivel (R$ centavos) 9,5 8,9 8,5
Litros de combustivel consumidos (bilhdes) 1,29 1,45 1,47
Preco do combustivel (R$/ litro) 1,40 1,70 1,58
WTI Médio (US$ / barril) 62 82 77
Taxa de cambio média (R$/ US$) 1,99 1,85 1,72

s argem Operacional (EBIT) 6,9% 10% 13%@




ercado Doméstico Mostra Clara Racionalidade

L f@ a companhia aérea a adotar a posicdo mais conservadora da industria em 2009 e

~
Demanda (RPK bilhdes), Capacidade (ASK bilhdes) e Taxa de Ocupacao (%) 2009 x 2008
+7,2%
32t 2o 9%
33,0
66,9% +14,9% ’
) / 27,6
23,3
20,3
I
ASK GOL RPK GOL ASK da Industria (excluindo GOL) RPK da Industria (excluindo
GOL)
m 2008 =2009 m 2008 22009
- )

2010, adicionando capacidade a sua malha conforme o crescimento da demanda

Brasil Demonstrando Forga em 2010: GOL adicionou 21% de capacidade versus 38% crescimento de demanda
N

-

Demanda (RPK bilhdes), Capacidade (ASK bilhdes) e Taxa de Ocupacao (%): Janeiro e Fevereiro de 2010 x Janeiro e Fevereiro de 2009

+21,5%
7 +21,0%
, %3

+38,4%
7,7

+35,1%
6,9

4,9
3,5 51
ASK GOL RPK GOL ASK da Industria (excluindo G RPK da Industria (excluindo GOL)
@ 2009 Z 2010 o 2009 I 2010

gen
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(Tréfego Domeéstico Cresce de Forma Consistente
Acima do PIB

4 Crescimento Consistente do PIB Brasileiro (%) B
2009 § -0,2%
2008 5,1%
2007 6,1%
2006
2005
\_ /
4 Demanda Doméstica por Transporte Aéreo Cresce de h
Modo Consistente em pelo menos 2x o PIB Brasileiro (%
1 ann-a-ano)
2009 17,6%
2008 7,4%
2007 11,7%
2006 _ 12,3%
2005 _ 19,4%
\ /
&
T
e , Fonte: Banco e ANAC (Agéncia Nacional de Aviagéo Civil)

O Brasil tem Crescido de Modo Consistente

Crescimento da economia e do mercado consumidor tem conduzido o aumento

do mercado enderecavel

Confianga do Consumidor Brasileiro Atinge o Mais Alto N

Nivel da Historia
159

155

141 131 1,9 140

127

119
100 107 g 115

S 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10/jan )
Forte Expanséo da Renda Disponivel (%ano-a-ano) h
2008 s 12.5%

2006 s 10.8%
2005 s 10.7%

a Crescimento Forte e Continuo do Salario Médio Real
Brasileiro (% ano-a-ano)
2009
2008 7,5%
2007
2006
2005

).
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4 O Brasil € Ainda Um Mercado de Baixa Penetracao h
Voos per capitai Média Anual
2,6
e 2,1
Canada USA  Australia Mexico Chile  Argentina  Brazil
Y H Flights per Capita & Flights per capita adjusted by GDP per capita Y
4 indice de Pobreza (% ano-a-ano) Exercendo Papel
Fundamental na Expanséo das Oportunidades de
Mercado no Brasil
2008
2007
2006
2005 22,6%
/

Fonte: IBGE 1 Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica e Banco Bradesco

Mercado Maior e de Alto Potencial...

Apesar da baixa penetracao, a base de consumidores do Brasil

cresce, expandindo o mercado enderecavel

4 . L L A
Crescimento da Classe Média Brasileira Emergente
(milhdes)
2009 98
+29%
\l %
4 Mercado Enderecavel (% ano-a-ano) com Sélido R
Crescimento
1 128 milhdes
2008 s 7,6%
2007 3,4%
f— 2 +30%
2006 s 5,6%
2005 s 11,0%
2004 ; 1,3% " 98 milhdes
\l %

).

Linhas aéreas inteligen
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Olimpiadas e Copa do Mundo Aumentaréao o
Trafego no Brasil

Eventos passados elevaram a demanda do trafego aéreo a novos niveis

‘Cidades que sediardo a

Principais beneficios para a GOL: "020|6 O

A Impulsiona o trafego internacional e doméstico O%O
A Fortalece a exposicdo do pais as industrias de viagens e turismo
A Governo brasileiro comprometeu R$5 bilhdes para investimento

em infraestrutura aeroportuaria
A Setor privado e instituicdes governamentais ja discutem :

alternativas de infraestrutura o
A Nenhum risco significativo de infraestrutura no curto prazo

(" . . . . L~ )
NUumero de Passageiros Transportados em Viagens Aéreas (milhdes)
4 ? China A Alemanha h = ® Africa do Sul h
'
U’ 180'%° <al

BRyjing 2002 156 | 981009 oo FIrA I

Q 1377 FIFA WORLO Cur 89 WORLD CUP k

PAS 120 GERMANY
Q, 9 2006 9,8
1%
4320434451°°

il

M IWOONN0NDO AdNMIT LD O D N IO ONOVODDO AdNMS L O~ 0

DO OO0 000 o OO OO OO0 00O oo

23ZZ223ZRAIIKKRRKR 23Z223Z2RRRIKJR]RIKRR 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
\ / \ / \ /

po:g:[ @
\ Fonte: Organizacéo Internacional da Aviacéo Civil (ICAO) i inclui empresas domésticas para voos internacionais e domésticos

Linhas aéreas inteligen
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http://go2.wordpress.com/?id=725X1342&site=downlogo.wordpress.com&url=http://w15.easy-share.com/1700419112.html
http://images.google.com.br/imgres?imgurl=http://goleadape.files.wordpress.com/2009/06/worldcup-south-africa20106.jpg&imgrefurl=http://goleadape.wordpress.com/2009/10/&usg=__9xQdrUTDBB-AHdHXMEQj-mtxKD0=&h=403&w=375&sz=48&hl=pt-BR&start=4&itbs=1&tbnid=160Mt_SOrpKABM:&tbnh=124&tbnw=115&prev=/images?q=south+africa+worldcup&hl=pt-BR&gbv=2&tbs=isch:1

Uma Historia Consistente com
Solidos Fundamentos

4 Por que recomendamos COMPRAR GOQL?

Desde a fuséo entre GOL e VARIG, a GOL tem superado o desempenho
de seus pares latino-americanos, sendo que esta apenas comecando a
operar sua plataforma consolidada

G

Linhas aéreas inteligentes
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Mercado possui alto potencial de crescimento

Ainda ha grande espaco para maior geracao
de valor no curto, médio e longo prazo

Guidance de 2010 ja implica em forte
crescimento da margem EBIT

Administracdo tem entregue resultados muito
consistentes

Administracdo esta 100% alinhada com os
acionistas

Administracao possui profundo conhecimento
da dinadmica e regulamentacdo do mercado
brasileiro

Acionista controlador esta (novamente)
comprando agdes i reinvestindo os
dividendos de 2009

Historia Consistente com Soélidos Fundamentos

Apesar da recuperacao em 2009, a GOL devera continuar a apresentar um
forte crescimento, ainda que muito subavaliada em relacéo a outras historias de

Investimento maturadas

~
EV / EBITDAR dos ultimos 12 meses
GOL 7,5
JetBlue 7,7
Sowthwest 12,3
EasyJet 11,3
LAN 12,7
Copa 10,5
/
) I
Evolucdo da Acéo da GOL nos ultimos 12 meses
18
16
14
12
10 -
8
6 A
ol +244%
2 US$34 —
0 T T T T
) ) ) ) ) o) ) ) ) o) Q Q Q
IR LS SN S LI L S LA A
N O S AN S AR  SIRASII) SO SR




