Operadora:

Bem-vindos a teleconferéncia da companhia aérea GOL para discussédo dos resultados do primeiro
trimestre de 2019.

ApOs as breves colocacbes da GOL, iniciaremos a sessdo de perguntas e respostas inicialmente
para analistas e investidores, e, na sequéncia, para os jornalistas presentes, momento no qual mais
instrucBes serdo fornecidas.

Este evento estd sendo transmitido via webcast e pode ser acessado no site da GOL em
www.voegol.com.br/ri e na plataforma MZiQ em www.mzig.com. Aqueles participando do evento por
meio do webcast poderdo também enviar suas perguntas na plataforma e as mesmas serao
respondidas pela administracdo — durante esta teleconferéncia — ou pela equipe de relacées com o0s
investidores da GOL ap6s o término da teleconferéncia.

Antes de prosseguir, aproveito para reforcar que as declaragfes prospectivas tém como base as
crencas e suposicfes da administracdo da GOL e as informacfes atuais disponiveis para a
Companhia. Essas declaragbes podem envolver riscos e incertezas, tendo em vista que dizem
respeito a eventos futuros e, portanto, que dependem de circunstancias que podem ou nao ocorrer.

Investidores, analistas e jornalistas devem levar em conta que eventos relacionados ao ambiente
macroecondmico, ao segmento e a outros fatores que podem fazer com que os resultados sejam
materialmente diferentes daqueles expressados nas respectivas declara¢des prospectivas.

Passo agora a palavra para o Sr. Paulo Kakinoff. Por favor, pode iniciar.

Paulo Kakinoff:

Boa tarde senhoras e senhores e bem-vindos a teleconferéncia para discussdo dos resultados da
GOL. Sou Paulo Kakinoff, Diretor-Presidente, e estou aqui com Richard Lark, Vice-presidente
Financeiro.

Richard Lark:

Boa tarde. E um prazer estar com vocés hoje.

Paulo Kakinoff:

Hoje pela manha divulgamos os numeros do 1T. Também, disponibilizamos no site de Relagbes com
Investidores da GOL, trés videos contendo a apresentacdo dos resultados, a revisdo financeira e
breves perguntas e respostas.

N6s melhoramos os indicadores operacionais novamente. No trimestre, 0 RPK aumentou 6,4% (de
10 bilnGes em 2018 para 10,6 bilhdes nesse trimestre, impulsionado pelo crescimento de 7% no
namero de passageiros transportados.

A maior demanda possibilitou que a GOL otimizasse yields por meio do gerenciamento dindmico de

receitas. O yield médio por passageiro aumentou 1,9% na comparacado trimestral, atingindo 28,6
centavos.
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A oferta evoluiu 5%, decorrente do aumento do nimero de assentos em 3,2% e um aumento na
etapa média. Esse indicador inclui o impacto decorrente do ‘groundeamento’ de sete aeronaves MAX
8 a partir de 11 de margo. A taxa de ocupacdo média foi de 81,5%, um aumento de 1,1p.p.
comparado ao mesmo periodo de 2018. Continuamos a impulsionar forte crescimento da receita. A
combinacdo de maior demanda com otimizacao na precificacdo resultou em R$3,2 bilhGes de receita
liquida, um crescimento de 8,3%.

O RASK liquido foi de 24,6 centavos, aumento de 3,2%. O PRASK liquido aumentou 3,3%, atingindo
23,3 centavos. A tarifa média aumentou 1,3%, de R$335 para R$339. A projecdo de receita liquida
para 2019 é da ordem de R$13 bilhdes.

A malha atual da GOL atende rotas de maior yield e lidera em participacdo de mercado doméstico
com market share de 36%. A Companhia é também lider no segmento de clientes corporativos, com
a maior parcela do trafego de negdcios no pais.

No que se refere a suspensédo temporaria de voos com as aeronaves MAX 8, ressaltamos que desde
o0 inicio das operag¢des em junho de 2018, foram realizados quase 3 mil voos, totalizando mais de
12.700 horas operadas, com total seguranca aos nossos clientes.

A Boeing esta executando uma estratégia abrangente e multidisciplinar para a atualizacdo do MAX 8
e, em breve, os clientes da GOL poderdo desfrutar novamente de toda a tecnologia e conforto
oferecidos por essa moderna aeronave. Desde 11 de margo, a Companhia esta realizando os voos a
partir dos nossos hubs internacionais de Brasilia e Fortaleza para os Estados Unidos com as
aeronaves 737-NG.

Com isso, passo a palavra para o Richard, que apresentara alguns destaques adicionais.
Richard Lark:

Obrigado, Kakinoff. Inicialmente gostariamos de comentar sobre o cenario de custos da GOL. O
CASK total no primeiro trimestre foi R$20,7 centavos, 4,7% superior.

O CASK ex-combustivel aumentou em 3,2%, principalmente devido a apreciacéo de 16,2% do Délar
frente ao Real, a reoneracao da folha de pagamentos, a maior depreciacdo decorrente da maior
capitalizagdo de manutencdo em componentes das aeronaves, incluindo motores, e ao crescimento
da frota incluindo sete aeronaves novas, quatro liquidas, além do aumento dos gastos com
passageiros em fun¢éo da suspenséao temporaria das operacdes com o MAX 8.

A GOL permanece na liderangca de custo na América do Sul pelo 18° ano consecutivo. Nossas
margens permanecem sélidas. A combinacdo de melhores precos, maior demanda e execucao do
plano de renovacgéo da frota, permitiu que o lucro operacional recorrente atingisse R$546 milhdes,
com margem EBIT recorrente de 17% no 1T19.

O EBITDA recorrente foi de R$952 milhdes e a margem EBITDA recorrente atingiu quase 30%. A
projecdo da GOL para os doze meses de 2019 é de margem EBITDA de aproximadamente 28%.

O segundo ponto a destacar é a gestao de fluxo de caixa. A combinacdo de geracéo de fluxo de
caixa operacional de R$254 milhdes no periodo com uma maior liquidez aumentou a flexibilidade
financeira da Companhia. A liquidez total, incluindo caixa, aplicagbes financeiras, caixa restrito e
contas a receber, foi R$3,5 bilhdes no final de margo de 2019.
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E, por ultimo, queremos compartilhar o sucesso continuado da gestdo de passivos da GOL. A
relacdo divida liquida, excluindo os bénus perpétuos sobre EBITDA ultimos doze meses, foi de 3,3x
ao final de margo de 2019.

Seguimos concentrando esfor¢cos na melhoria da nossa estrutura de capital, incluindo a amortizacao
de R$148 milhdes da 72 emissdo de debéntures da Companhia, e um tender offer para 15% das
Senior Notes com vencimento para 2022.

Realizamos também uma emissdo inovadora de Exchangeable Senior Notes de US$300 milhdes,
conversiveis em ac¢des da GOL a um prémio de 85% sobre o preco da acdo na data da emissdo. A
emissao tem juros remuneratérios de 3,75% ao ano, reduzindo o custo médio da divida da GOL em
50 bps. Essas operacdes representaram desalavancagem adicional do balanco e uma melhor
adequacdao a geracao de fluxo de caixa operacional com a amortiza¢do de seus passivos.

A gestao de passivos reduziu o custo da divida da Companhia e melhorou suas métricas de crédito.
Atualmente, a taxa de juros média da divida € 7,7% nas obrigacdes em Reais. Nas obrigacdes em
Délar, a taxa média é 6,3%, frente aos 6,8% no 4T18. A GOL manteve 0 compromisso com a
disciplina financeira, administrando os efeitos da moeda brasileira, por meio da gestdo eficiente da
capacidade e gerenciamento dinamico do yield.

Para 2019 esperamos crescimento da capacidade doméstica da GOL entre 3 a 4%, e internacional
entre 35 e 40%. O CASK ex-combustivel esta estimado na ordem de 14,0 centavos. Projetamos para
2019, margens EBITDA e EBIT ao redor de 28% e 18%, respectivamente. A alavancagem, medida
como divida liquida, excluindo bénus perpétuos sobre o EBITDA para 2019, deve ficar em 2,9,
refletindo o compromisso com a desalavancagem do balan¢co da Companhia.

Retorno agora a palavra ao Kakinoff.
Paulo Kakinoff:

Obrigado Richard. Em resumo, trabalhamos muito para maximizar os resultados neste trimestre.
Nosso compromisso com a melhoria continua dos resultados tem comprovado a assertividade da
estratégia de oferecer um produto diferenciado e de alta qualidade, ao mesmo tempo em que
atuamos incansavelmente na eficiéncia de custos.

Continuamos focados em oferecer a melhor experiéncia em transporte aéreo, com Servicos
exclusivos aos clientes, em aeronaves novas e modernas que interligam os principais mercados em
horarios e frequéncia de maior conveniéncia.

Estamos bastante atentos na gestdo muito disciplinada de capacidade e no gerenciamento prudente
de balanco e liquidez, mantendo lideranca em custos e permanecendo como a companhia aérea da
preferéncia dos clientes, ao mesmo tempo em gue impulsionamos margens sustentaveis e retornos
para acionistas.

E, para concluir, seguimos otimistas para 2019, com a melhoria continua da economia brasileira e do
setor de aviacao no pais. Passamos agora a sessao de perguntas e respostas.
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Victor Mizusaki, Bradesco BBI:

Boa tarde. Eu tenho duas perguntas. A primeira € com relacdo ao ambiente competitivo, a redugéo
de capacidade da Avianca Brasil. Como vocés estdo vendo a dindmica de yield? Se vocés puderem
comentar alguma coisa referente a abril.

E o segundo ponto, hoje saiu a noticia de que, possivelmente, o Santos Dumont deve reduzir
temporariamente a capacidade. Como isso pode afetar o yield na ponte aérea? Obrigado.

Paulo Kakinoff:

Oi, Victor. Comec¢ando por Santos Dumont, eu ndo acredito que esse efeito isolado tenha grande
impacto no yield da ponte. Essa € uma obra na pista que vai levar todo esse tempo, e eu vejo que é
muito mais um desafio operacional no préprio aeroporto do Gale&o de receber todos esses voos que
serdo transferidos do que, efetivamente, de mudanca em yield. Entdo, ndo temos expectativa de
impacto nesse item isolado.

O que estamos vendo neste momento é, de fato, uma demanda muito aquecida. Sem duvida
nenhuma tem uma parte do efeito Avianca, e ndo é possivel dimensionar o quanto. Por que digo que
isso é uma parte? Porque ja vinhamos, desde o come¢o do ano, com um cenario de demanda
bastante positivo.

Dada a nossa performance no segmento corporativo, eu me arrisco a dizer até que com um
componente adicional, que é a atratividade da propria GOL perante os clientes. A cada més, temos
visto um crescimento da nossa penetracdo em segmentos que sdo mais exigentes do ponto de vista
de produtos e servicos.

Entédo, é uma combinacdo dessas duas coisas. O mercado, que ja vinha mais benigno, com um bom
momento da marca, somado a essa reducdo abrupta da oferta da Avianca, tem colocado um ritmo
realmente muito forte de demanda para nés neste momento.

Victor Mizusaki:

Esté 6timo. Obrigado.

Alberto Valerio, UBS:

Boa tarde, senhores, e obrigado por pegarem meu call. Eu queria saber se vocés poderiam dar um
pouco de cor na linha “Outros” do income statement, que veio um pouco mais baixa do que o
recorrente; veio em torno de 1,5% da receita, e o histérico € 5%. Eu gostaria de saber o que fez essa
linha vir um pouco acima do normal. Obrigado.

Richard Lark:

Chegamos a discutir os “Outros”. Basicamente, “Outras Despesas” que é um valor muito pequeno na
DRE, néo sei como vocés estd medindo isso. Vocé estd vendo qual numero, Alberto?

Alberto Valerio:

Os R$54 milhdes em relagdo a receita. Esta dando em torno de 1,5%.
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Richard Lark:
Versus os R$35 milhdes do ano passado? E a sua davida é?
Alberto Valerio:

N&o. E que, se vocé pegar a média dos “Outros” de 2017 e 2018, ela esta proxima de 4% ou 5% da
receita.

Richard Lark:

No trimestre, especificamente falando, tivemos alguns custos relacionados com a oferta, nada fora
do normal. Geralmente, essa linha captura uma série de questdes que ndo ficam vinculados
diretamente com a producgdo. As outras linhas tem aquele formato da ANAC para segregar certos
custos, sdo definicbes da ANAC, de alocagéo de custos.

Eu vou ficar devendo isso para vocé, Alberto. Ligaremos para vocé e o ajudaremos vocé a entender
um pouco mais desse numero offline, fora do call. Ok?

Alberto Valerio:
Sem problema algum, Richard. Muito obrigado.
Thais Piovesan, Itat BBA:

Boa tarde, gente. Obrigada pelo call e por aceitarem minha pergunta. Eu tenho uma questdo mais
especifica também. Eu queria entender melhor o porqué do aumento da divida liquida de quase
R$400 milh6es em comparagdo com o fim do ano passado, apesar de ndo termos tido impacto de
cambio significativo no fim do periodo e, também, apesar de um net cash flow positivo no trimestre.
Eu queria entender de onde vem esse aumento da divida liquida.

Richard Lark:

Desde 2016, todas as empresas aéreas tém agora que reportar em IFRS 16. Tem algumas
mudancas na forma de contabilizar, e também tem questfes do cadmbio porque nds trazemos uma
tradugcdo da divida em Doélar para a divida em Real. Entdo, economicamente falando, a principal
razao é a diferenca da taxa de cambio e, contabilmente falando, € a mudanca no padréo contabil.

Thais Piovesan:

Obrigada. Se eu puder fazer mais uma pergunta, eu gostaria de saber com relagdo ao aumento do
guidance da frota de vocés, se nés podemos inferir que as questdes do Boeing 737 MAX
provavelmente ndo terdo um impacto muito significativo para vocés conseguirem ajustar a frota para
um potencial aumento da demanda do Brasil. Vocés tém algum update em relacdo a questdo do
Boeing 737 MAX?

Paulo Kakinoff:

Esta inferido corretamente, Thais. O nosso planejamento segue uma expectativa que tem sido obtida
através das interac6es com a Boeing, ndo obstante ao fato de que a Boeing ndo esteja fazendo
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nenhum State Note oficial, nesse sentido, no momento. Nés acreditamos que em junho o 737 MAX
estara operando novamente.

Richard Lark:

Em termos do Plano, se esse leve ajuste no plano de frota, de aproximadamente trés avides
basicamente esta calibrando melhor a nossa capacidade para o 4T, com uma expectativa de
demanda. Referente ao MAX, nés ja substituimos os oito MAX que hoje estariam operando na frota
com oito NGs.

A fonte desses oito NGs foram quatro devolu¢gdes programadas que foram postergadas para o ano
que vem. E, quatro NGs que ficariam em manutenc¢ao programada e foram ‘recalendarizadas’ para
fazer a manutencdo em outro momento do ano que vem.

Esses oito MAX que, hoje, estariam operando na frota jA foram trocados por oito NGs através de
postergacdo de devolugao e ‘recalendarizacdo’ de manutengao, principalmente com efeito no 2S,
porque agora, no Brasil, estamos na época de baixa temporada, em marco, abril, até metade de
junho.

A partir de julho entramos em uma época de aumento de demanda até setembro. Entdo, essas
calibragbes, das quais eu falei, sdo feitas sabendo que o nosso MAX também esta voando na frota
no 2S. Caso haja algum atraso nas entregas ou algum outro desenvolvimento, nds teriamos que
fazer outras medidas como agendamentos de curto prazo de NGs para cumprir 0 nosso plano de
frota para o 2S.

Thais Piovesan:

Perfeito. Obrigada.

Fabiana Holtz, Agéncia Estado:

Ola. Obrigado por aceitarem a minha pergunta. Eu gostaria de uma atualizagdo sobre a questdo da
Avianca. Eu sei que hd uma questdo de um dinheiro que vocés ja deram antecipadamente para o
credor, o Elliot. H4 uma expectativa de que mesmo que o leildo ndo ocorra, eu gostaria de saber o
que sera desse dinheiro. Vocés consideram isso perdido? Qual € o impacto financeiro disso para
VOCés?

Paulo Kakinoff:

Oi, Fabiana, boa tarde. Esse valor pago ao fundo Elliot fez parte da transacéo, justamente na compra
dos créditos do fundo. Esses créditos ja foram adquiridos, ndo sdo condicionados a realizagdo do
leildo e, de fato, ndo seréo recuperados em nenhum dos cendrios, isso para a aquisi¢cdo. Além disso,
a Companbhia ja investiu um montante aproximado de US$13 milhdes na forma de um mutuo com a
prépria Avianca Brasil, com o objetivo de gerar capital para sustentacao das operacoes.

Fabiana Holtz:

E, o impacto para vocés nos préximos trimestres, vocé tem alguma estimativa de como isso sera
contabilizado?

Richard Lark:
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Essa participacdo no crédito do Elliot que nés adquirimos sera paga em quatro parcelas de R$9
milhdes, a partir do més de abril.
Paulo Kakinoff:

Alias, isso é importante. NGs adquirimos uma participacéo nos créditos e nao os créditos.
Fabiana Holtz:

Isso por US$13 milhdes?

Paulo Kakinoff:

N&o, a participacdo nos créditos foi adquirida por US$35 milhdes e a GOL investiu em um muatuo de
U$13 milhdes, desde a divulgagéo dessa participacdo da Companhia até agora na forma de mutuo
para a Avianca. Alids, se vocé tiver qualquer outro tipo de duvida em relacdo a esse processo eu
gostaria de disponibilizar o contato da Cibele da Impress.

Fabiana, eu estou perguntado porque ndo me lembro de termos recebido nenhuma demanda sua
sobre esse assunto e, desde a divulgacado do plano, n6s temos recebido de muitos jornalistas. Alias,
a Cibele estd aqui e disse que entrara em contato com vocé para esclarecer qualquer divida sobre
esses aspectos mais técnicos.

Fabiana Holtz:
Esta bem. Obrigada.
Gustavo Brigatto, Valor Econdmico:

Boa tarde. Obrigado por pegarem a minha pergunta. Ontem, pela manh&, vocés anunciaram essa
revisdo de precos de transferéncia com a Smiles e ainda ndo deram nenhuma atualizagdo. Eu
gostaria de saber se ja tem alguma atualizacdo sobre isso, alguma novidade sobre como isso vai
ficar? Ontem, o Leonel falou que n&o tinha recebido nenhuma comunicagéo de vocés.

Paulo Kakinoff:

Isso, Gustavo, porque 0 processo funciona assim. Hoje, o contrato prevé gatilhos quando existem
determinadas mudancas nessa dindmica do lado do setor aéreo. Com todas essas modificagfes que
estdo acontecendo no mercado, automaticamente, esse gatilho de precificacdo do prego de
transferéncia das milhas foi atingido.

Ontem, o que foi comunicado pela Smiles é que ela recebeu um comunicado da decisdo do
Conselho de Administracdo da GOL de que os gatilhos teriam sido atingidos e que, agora, a GOL
deveria apresentar para a Smiles qual € o racional e o impacto disso no transfer price.

E simplesmente um gatilho para iniciacdo de um processo no qual a GOL apresenta essa
modificacdo do cenario que gerou o disparo dos gatilhos. E, a Smiles, e isso € management com
management, passa, obviamente, a aferir esses dados até que haja uma definicdo precisa de como
esse reajuste serd feito e isso, consequentemente, € comunicado ao mercado.
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Esse gatilho prevé o inicio do processo no qual a GOL apresenta esses nimeros e isso ainda sera
ratificado pelo management de Smiles. Foi a Unica coisa que foi comunicada ontem.

Gustavo Brigatto:
Isso tem um prazo para acontecer?

Paulo Kakinoff:

N&o, normalmente isso € um processo que leva algumas poucas semanas de trocas de informacdes,
base de dados, apresentacdo das memodrias de calculo. Normalmente, a demonstracédo disso leva
poucas semanas para ser feita. A exemplo do que acontece todos os anos, quando nés seguimos o
calendario anual, nesse caso, de revisdes obrigatorias, que acontece anualmente.

Gustavo Brigatto:
Ok. Obrigado.
Operadora:

Isso conclui a sessdo de perguntas e respostas de hoje. Gostaria de convidar o Sr. Kakinoff para
prosseguir com as suas observagoes finais. Por favor, Sr. Kakinoff, fique a vontade.

Paulo Kakinoff:

Senhoras e senhores, muito obrigado. Espero que tenham aproveitado o webcast de hoje. Nossas
equipes de Rela¢des com Investidores e de Comunicacao estdo disponiveis para atendé-los sempre
gue necessario. Tenham todos uma boa tarde.

Operadora:

Isso conclui a teleconferéncia de hoje da Companhia Aérea GOL. Muito obrigada pela participacéo e
tenham um bom dia.

“Este documento é uma transcrigdo produzida pela MZ. A MZ faz o possivel para garantir a qualidade (atual, precisa e completa) da transcri¢do. Entretanto, a MZ ndo se
responsabiliza por eventuais falhas, ja que o texto depende da qualidade do dudio e da clareza discursiva dos palestrantes. Portanto, a MZ ndo se responsabiliza por eventuais
danos ou prejuizos que possam surgir com o uso, acesso, seguranga, manutengao, distribuigdo e/ou transmissdo desta transcrigdo. Este documento é uma transcri¢do simples
e ndo reflete nenhuma opinido de investimento da MZ. Todo o conteldo deste documento é de responsabilidade total e exclusiva da empresa que realizou o evento
transcrito pela MZ. Por favor, consulte o website de relagdes com investidor (e/ou institucional) da respectiva companhia para mais condi¢des e termos importantes e
especificos relacionados ao uso desta transcri¢do”.
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