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VRG Linhas Aéreas S.A.

CNPJ/MF n° 07.575.651/0001-59

DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

BALANCOS PATRIMONIAIS LEVANTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 E DE 2008

(Em milhares de reais - R$)

Nota Nota
Ativo explicativa 2009 2008 Passivo explicativa 2009 2008
: Circulante
Clrclulante . . Empréstimos e financiamentos..............c.ccooceeiiiiiciiiinnns 16 196.253 90.384
Caixa e equivalentes de CaiXa...........ccoeevuciiiciiiciiiciicnes 4 1.155.421 190.426 Fornecedores 357.948 280.019
Cai_xa "‘?St"itf’ -------- - s 5 15.640 16.196  Arrendamentos financeiros a pagar 26 136.679 157.948
Aplicagdes fiNaNCEIras .........couvvrrrniiirissssnsne 6 16.441 168.704  Obrigagbes trabalhistas. 233.162 146.805
Contas @ reCeber ..o 7 519.308 344.947  Obrigagdes fiscais ......... 20 43.229 37.364
EStOQUES ...t 8 143.810 194.015 Taxas e tarifas aeroportuarias .. 76.331 97.210
Impostos diferidos e a recuperar 9 54.969 82.666 ;ransporte; a e_>|<ﬁcutar - 1; 5?;332 5:32;3
rograma de milhagem . . R
Despe§as antecipadas 10 93.101 115.512 Adiantamentos de cliente: 19 126.059 !
Deposnosl..._ .......... e 11 40.877 133.451 Provisaes .. 25 66.259 164.614
Outros créditos e valores............cccocceeeriiiciniciccieicinicees 40.036 49.436  Outras obrigacges ......... 68.884 69.851
Total do ativo circulante..............cccccoviiicciiciiicce 2.079.603 1.295.353 Total do passivo circulante 1.878.533 1.635.167
Nao circulante N&o circulante
Realizavel a longo prazo Empréstimos e financiamentos. 16 450.356 127.126
S Arrendamentos financeiros a pagal . 26 1.420.739 1.429.213
Di tos... BT ROUR OO UPTUPRUPRURROONS 1 735.4 473.11
o rostits 5 35 222 g 582 Impostos difefidos......... . 9 341.006 199.519
SR - ) Provisdo para contingéncia . 21 43.554 52.529
Investimento a longo prazo 12 62.683 84130  Contas a pagar Com emMpresas relacionadas ... 13 199.608  1.146.224
Impostos diferidos e a recuperar 9 747.728 493.433  Provisées .. 22 6.495 -
Outros créditos e valores 17.304 13.970  Adiantamentos de cliente 19 64.087 -
Total lizével a | 1.570.477 1.071.241 Obrigagoes fiscais . 20 78.959 41.055
A(t)i\?o C:)Z::]:]Z:r:/; & ongopraze 570 0 0 Outras obrigagdes . 85762 114.129
IWESHMEIMOS. . oeoeooeoeoeoeoeeooo N 456 ;c;tt?:n?gn?gﬁz?dgao C|rculante 23 2.690.566 3.109.795
IMOBINZATO ... 14 2521.082 2058546 Capita| social 2204192  1.077.340
INANGIVEL oo 15 1.045.489  1.024.290  Reservas de capita 1.114.159  1.114.159
Total do ativo permanente .................................................. 3.566.571 3.078.292 éjU_Stes de avalialc}io patrimonial . (7621.795512) (1 iggggg;
T rmmraa Ao ran rejuizos acumulados ... 5 .456.
Total do at?vo nao circulante ...........cocceiieciiiiiis 5.137.048 4.149.532 Total do patriménio liquido 2.647.552 7699923
TOtal dO AHVO wovvvvvivsiiiisiii s 7.216.651 5.444.885 Total do passivo e patrimonio liquido ............o....cooeveerereeeen. 7.216.651 5.444.885
As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras. As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragdes financeiras.
DEMONSTRAQOES DO RESULTADO LEVANTADO DEMONSTRA()OES DO VALOR ADICIONADO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 E DE 2008 PARA 0S EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 E DE 2008
(Em milhares de reais - R$, exceto o lucro (prejuizo) por agdo) (Em milhares de reais - R$)
Nota 2009 2008
Receita bruta explicativa 2009 2008 Receitas
Transporte de passageiros 5.546.568  2.351.950  Transporte de passageiros, cargas e outras receitas de passageiros..... 6.265.054  2.634.408
gatnsporte de cargas gggsg? 22(1)(732; Provis&o para devedores duvidosos.. (7.701) (19.546)
utras A s 265'054 > 634'408 Insumos Adquiridos de Terceiros (inclui ICMS e IPI)
S e & g o Fornecedores de combustivel e lubrificantes (1.832.605) (1.122.997)
Impostos e contribuiGOes...........ccccuiiiiriiiicicice (272.547) (88.986) o - - )
Receita liquid 5.992.507 2.545.422 Materiais, energia, servigos de terceiros e outros...........cc.cccceueeeicrinenns (1.459.441) (742.737)
eceita fiquiaa....... s o i Seguros de aeronaves... (56.324) (23.632)
Custo dos servigos prestados .............................................. 24 (4.687.001) (2.522.576) Comerciais e publicidade (358.975) (224.480)
LUGIO DIULD wvvvrereeeeeeerereessesssseeeseesessssssseesssesssssesseeesseseen 1.305.506 22.846 ais e p - :
Receitas (despesas) opera0|ona|s Valor Afhmonado Bruto. 2.550.008 501.016
Despesas comerciais. 24 (474.792) (244.026) Retencdes
Despesas administrativas 24 (440.926) (252.029)  Depreciagao e amortizagéo............... (142.764) (49.220)
Despesas financeiras ... 25 (833.307)  (971.723) yjjor Adicionado Liquido Produzido pela Companma ........................ 2.407.244 451.796
Receitas financeiras .............cccccevviiiiiiciinccccc, 25 1.002.442 424.279  ya10r Adicionado Recebido em Transferéncia
L (prejuizo) antes do o d ’ (746.583) _(1.043.499)  Receita financeira.......... . 1.002.442 424.279
ucro (prejuizo) antes do imposto de renda e
contribuico social 558.923 (1.020.653) Valor Adicionado Total a D|str|bu|r 3.409.686 876.075
Imposto de renda e contnbum;ao social.. 9 Distribuigéo Do Valor Adicionado....
Corrente............... (609) (173)  Empregados 906.041 445.244
DIfEridO ... 135.004 76.269  Governo..... 328.144 12.890
134.395 76.096 Financiadores 833.307 971.727
Lucro liquido (prejuizo) do XErciCio.........ovwereeeerererereuernrnens 693.318 (944.557)  Arrendatarios 648.876 390.771
Quantidade de ag¢des em circulagdo no final do exercicio ... 2.599.248.156 1.785.396.513 Reinvestido (utilizado)... - 693.318 (944.557)
LUCIO (rejuizO) POF AGAO (R$) ..vvvveeerreeeeeeesreeeeeeeeesssneneeee 0,27 (0,53) Valor Adicionado Total Distribuido .. 3.409.686 876.075
As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras. As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.
DEMONSTRAQ@ES DAS MUTA{,‘GES DO PATRIMONIO LIQUIDO PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 E DE 2008
(Em milhares de reais - R$)
Ajustes de
avaliacao
Capital social Reserva de capital patrimonial
Reserva Reserva Resultado
Capital Capital especial de agio de agiona  nao realizado Prejuizos
Subscrito Integralizado na incorporacéao subscricao de hedge acumulados Total
Saldos em 31 de dezembro de 2007 307.395 307.395 - - (263) (763.686) (456.554)
Ajustes da adogdo inicial da Lei 11.638/07, I|qU|do dos |mpostos - - - - - 94.670 94.670
Aumento de capital 769.945 769.945 - - - - 769.945
Incorporacao reversa............... - - 1.070.755 43.404 - - 1.114.159
Ajustes da adogao inicial da Lei 11. 638/07 sobre [¢) acervo mcorporado
liqUIdO dOS IMPOSTOS....c..iiicieceisierieee e - - - - - 157.504 157.504
Variagéo dos resultados néo-realizados de hedge Ilquldos de impostos - - - - (35.244) - (35.244)
Prejuizo do exercicio - - - - - (944.557) (944.557)
Saldos em 31 de dezembro de 2008 .. 1.077.340 1.077.340 1.070.755 43.404 (35.507) (1.456.069) 699.923
Resultado de hedge de fluxo de caixa. - - - - 37.459 - 37.459
Aumento de capital de 24 de novembro de 813.852 813.852 - - - - 813.852
Adiantamento para futuro aumento de capital .... 403.000 403.000 - - - - 403.000
Lucro liquido do exercicio ........ - - - - 693.318 693.318
Saldos em 31 de dezembro de 2009 .................ccocceiiiiiiiiiiiiicce 2.294.192 2.294.192 1.070.755 43.404 1.952 (762.751) 2.647.552

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracgdes financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS REFERENTE AOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 E 2008

(Em milhares de reais)

1. Contexto operacional

A VRG é uma companhia aérea de baixo custo e baixa tarifa que opera voos domésticos e internacio-
nais com as marcas GOL e VARIG oferecendo servicos de transporte aéreo regular e ndo-regular entre
os principais destinos no Brasil, América do Sul e no Caribe. A VRG Linhas Aéreas S.A. (Companhia ou
VRG) é uma subsididria integral da Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A. (GLAI) e tem por objeto explorar
os servicos de transporte aéreo regular e nao regular de ambito nacional e internacional de passagei-
ros, cargas ou malas postais, sob o regime de concessao outorgada pela Agéncia Nacional de Aviagao
Civil - ANAC, do Ministério da Aeronautica em 14 de dezembro de 2006. A Companhia foi constituida
em 25 de agosto de 2005 sob a denominagao de Aéreo Participagoes S.A, posteriormente alterada para
VRG Linhas Aéreas S.A.. Em 25 de junho de 2008 o Conselho Administrativo de Defesa Econémica
(CADE) aprovou a aquisi¢ao da VRG pela GTI S.A e em 23 de setembro de 2008, a Agéncia Nacional
de Aviagéo Civil (ANAC) aprovou o pedido de autorizagéo para a reestruturagéo societaria da Compa-
nhia reunindo as companhias Gol Transportes Aéreos S.A (GTA) e GTI S.A., em uma Unica companhia
aérea. Em 30 de setembro de 2008 o acervo liquido das Companhias Gol Transportes Aéreos S.A (GTA)
e GTI S.A, foram incorporados pela VRG. No ato da incorporagdo da sua controladora, o agio apurado
pela GTI S.A. na aquisi¢do da VRG, no valor de R$ 980.223, foi incorporado pela VRG e classificado na
rubrica ativo diferido. O acervo da controladora GTI foi registrado na rubrica “Reserva Especial de Agio
na Incorporagao” no patrimonio liquido.

2. Base de preparacao e apresentacao das demonstracoes financeiras

A autorizacao para a concluséo destas demonstragdes financeiras ocorreu na reunido do Conselho de
Administragéo realizada em 11 de margo de 2010.

2.1. Demonstrac¢oes Financeiras: As demonstragdes financeiras da Companhia referentes aos exerci-
cios findos em 31 de dezembro de 2009 e 2008 sao apresentadas em milhares de reais (exceto quando
mencionado de outra forma). Tais demonstragdes foram elaboradas de acordo com as préticas conta-
beis adotadas no Brasil e normas da Comissao de Valores Mobilidrios - CVM, observando as diretrizes
da Lei das Sociedades por Agdes - Lei n° 6.404/76 - e incluindo os novos dispositivos introduzidos,
revogados e alterados pela Lei n° 11.638/07, além do Plano de Contas da Agéncia Nacional de Avia-
¢éo Civil - ANAC, alinhadas com as préticas contdbeis internacionais especificas do setor, emanadas
das normas internacionais de contabilidade, quando da auséncia de normas locais especificas. 2.2.
Regime Tributario de Transicao - Lei Federal n° 11.941/09: Em 27 de maio de 2009, foi sancionada
a Lei n° 11.941/09, que institui o Regime Tributério de Transi¢do (RTT) - de apuragéo do lucro real. Tal
lei substituiu, porém nao introduziu alteragdes a MP n° 449/08, de 3 de dezembro de 2008, aplicavel
a Companhia, nas apuragdes do imposto sobre a renda (IRPJ), da contribuicao social sobre o lucro
liquido (CSLL), da contribui¢do para o PIS e da contribui¢do para o financiamento da seguridade social
(COFINS), para o biénio 2008-2009, as quais continuam a ser determinadas sobre os métodos e crité-
rios contébeis definidos pela Lei n° 6.404/76. Dessa forma, o imposto de renda e a contribuigao social
diferidos, calculados sobre os ajustes decorrentes da adogédo das novas praticas contabeis advindas da
Lei n° 11.638/07 e Lei 11.941/09 foram registrados, quando aplicaveis, nas demonstracdes financeiras
da Companhia. 2.3. Alteracdo da Lei das Sociedades por A¢oes - Lei n° 11.638/07 e efeito dos
novos pronunciamentos: Como parte do processo de harmonizagcao com as Normas Internacionais
de Contabilidade iniciado em 2008 e regulamentacao das praticas contabeis alteradas a partir da edicao
das Leis n° 11.638/07 e 11.941/09, durante o ano de 2009 foram emitidos 27 novos pronunciamentos,
12 interpretagdes e 2 orientagdes pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis - CPC. Os impactos dos
pronunciamentos aplicaveis a Companhia estéo sendo avaliados pela Administragdo e serdo adotados
obrigatoriamente nas demonstragdes financeiras de 2010. Dessa forma, seguindo o disposto na De-
liberagdo CVM 603/09 que faculta as Companhias a adog&o inicial do conjunto de pronunciamentos
emitidos em 2009 de forma antecipada, a Companhia adotara o conjunto de pronunciamentos emitidos
em 2009 apenas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2010. Abaixo, um resumo dos pronun-
ciamentos, interpretacdes e orientagdes emitidos em 2009, assim como a avaliagdo dos respectivos
impactos na Companhia:

CPC 15 - Combinacdo de Negécios (aprovado pela Deliberagdo CVM 580/09 e Resolucdo CFC

CPC 30 - Receitas (aprovado pela Deliberacdo CVM 597/09 e Resolugdo CFC 1.187/09) - Este pronun-
ciamento determina que a receita apenas podera ser reconhecida quando for provavel que beneficios
econdmicos fluirdo para a entidade, bem como estabelece o tratamento contabil de receitas prove-
nientes de certos tipos de transagdes e eventos. Os critérios para o reconhecimento da receita devem
ser aplicados separadamente para cada transagdo e a receita deve ser mensurada pelo valor justo.
Adicionalmente, este pronunciamento determina que as receitas devem ser divulgadas liquidas dos
impostos nas demonstracdes de resultado do exercicio. O impacto da adogéo deste pronunciamento
pela Companhia esta relacionado ao programa de milhagens Smiles, uma vez que a valorizagdo dos
créditos de milhas passara a ser feita pelo valor justo das milhas, e ndo mais pelo custo incremental. O
valor justo das milhas devera considerar o valor pelo qual os prémios concedidos poderiam ser vendidos
separadamente, sendo esta parcela diferida e reconhecida como receita somente na utilizagao das mi-
Ihas e na prestagéao do servigo. O impacto estimado em fung&o da adog&o deste pronunciamento seria
de R$43.483 para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009.

CPC 31 - Ativo nao-circulante Mantido para Venda e Operacao Descontinuada (aprovado pela Delibe-
racdo CVM 598/09 e Resolucao CFC 1.188/09) - Este pronunciamento estabelece os critérios de con-
tabilizacao de ativos nao circulantes mantidos ou colocados para venda e a apresentacao e divulgacao
de operacgdes descontinuadas. O impacto deste pronunciamento sobre as demonstracdes financeiras
da Companhia dependera da ocorréncia de eventos futuros.

CPC 32 - Tributos sobre o Lucro (aprovado pela Deliberacdo CVM 599/09 e Resolucdo CFC 1.189/09) -
Este pronunciamento determina o tratamento contabil para os tributos sobre o lucro. A Administragao da
Companhia ndo espera impactos significativos nas suas demonstragées financeiras quando da adog@o
desse pronunciamento.

CPC 36 - Demonstragbes Financeiras (aprovado pela Deliberacdo CVM 608/09 e Resolugdo CFC
1.240/09) - Este pronunciamento especifica as circunstancias em que a entidade deve consolidar as
demonstragdes contabeis de um grupo econémico de entidades sob o controle da controladora. A Ad-
ministragdo da Companhia ndo espera impactos significativos nas suas demonstracdes financeiras
quando da adog&o desse pronunciamento.

CPC 37 - Adocao Inicial das Normas Internacionais de contabilidade (aprovado pela Deliberacdo CYM
609/09 e Resolucdo CFC 1.253/09) - Este pronunciamento tem como objetivo garantir que as primeiras
demonstragdes financeiras de uma entidade sejam elaboradas em linha com as normas internacionais
de contabilidade emitidas pelo “International Accounting Standards Board - IASB”. A Companhia ndo
espera impacto significativo nas suas demonstragdes financeiras quando da adogdo desse pronuncia-
mento, a ndo ser o impacto relacionado ao Pronunciamento CPC 30 descrito anteriormente.

CPC 38 - Instrumentos Financeiros - Reconhecimento e Mensuracdo (aprovado pela Deliberagcdo CVM
604/09 e Resolucdo CFC 1.196/09) - Este pronunciamento estabelece os principios para reconheci-
mento e mensuragéo de ativos e passivos financeiros como também para alguns contratos de com-
pra e venda de itens nao financeiros. A introducéo deste pronunciamento nao resultara em impactos
significativos nas demonstragdes financeiras da Companhia uma vez que a Companhia ja adota os
procedimentos previstos neste pronunciamento.

CPC 39 - Instrumentos Financeiros - Apresentacao (aprovado pela Deliberacdo CVM 604/09 e Re-
solucdo CFC 1.197/09) - Este pronunciamento estabelece os principios para a apresentagéo de ins-
trumentos financeiros como passivos ou instrumentos patrimoniais e para a compensacgao de ativos
e passivos financeiros. A introdugdo deste pronunciamento nao resultard em impactos significativos
nas demonstragdes financeiras da Companhia uma vez que a Companhia ja adota os procedimentos
previstos neste pronunciamento.

CPC 40 - Instrumentos Financeiros - Evidenciacao (aprovado pela Deliberacdo CVM 604/09 e Reso-
lugdo CFC 1.198/09) - Este pronunciamento estabelece as necessidades de divulgagdo relacionadas
as operagdes definidas nos Pronunciamentos Técnicos CPC 38 e CPC 39. A introducao deste pro-
nunciamento n&o resultard em impacto nas demonstracdes financeiras da Companhia uma vez que a
Companhia j& adota os procedimentos previstos neste pronunciamento.

CPC 43 - Adocéo Inicial dos Pronunciamentos Técnicos CPC 15 a 40 (aprovado pela Deliberacdo CVM

1.175/09) - Estabelece o tratamento atribuido ao reconhecimento e mensuragéo, nas Demonstragées
Financeiras da adquirente, dos ativos identificaveis adquiridos, dos passivos assumidos e as participa-
¢Oes de acionistas ndo controladores na entidade adquirida, assim como do agio por rentabilidade fu-
tura (goodwill) da combinag&o de negdcios. O impacto deste pronunciamento sobre as demonstragdes
financeiras da Companhia dependera da natureza de qualquer futura aquisicao de negécios.

CPC 16 - Estoques (aprovado pela Deliberagdo CVM 575/09 e Resolugao CFC 1.170/09) - Estabelece
o tratamento contabil quanto a sua mensuracao, desde a sua aquisi¢ao ou producao, até o momento da
sua venda. A Companhia nao espera impacto nas suas demonstragdes financeiras quando da adogéao
desse pronunciamento.

CPC 18 - Investimento em Coligada e Controlada (aprovado pela Deliberacdo CVM 605/09 e Resolugcdo
CFC 1.241/09) - O objetivo do Pronunciamento é especificar como devem ser contabilizados os investi-
mentos em coligadas nas demonstragdes contdbeis do investidor e em controladas nas demonstragdes
contabeis da controladora.

CPC 20 - Custos de Empréstimos (aprovado pela Deliberagdo CVM 577/09 e Resolugdo CFC 1.172/09)
- Determina que os custos de empréstimos diretamente atribuiveis a aquisi¢ao, a construgdo ou a pro-
ducao do ativo devem ser capitalizados como parte do custo do ativo caso for provavel que eles resulta-
rao em beneficios econémicos futuros para entidade. A introdugdo deste pronunciamento nao resultara
em impacto nas demonstragoes financeiras da Companhia, tendo em vista que a capitalizagéo de juros
de empréstimos para a aquisi¢do de ativos ja é registrada de acordo com a legislagao vigente.

CPC 21 - Demonstracéo Intermediaria (aprovado pela Deliberacdo CVM 581/09 e Resolucdo CFC
1.174/09) - Estabelece o contetido minimo de uma demonstragéo intermedidria e os principios para
reconhecimento e mensuracao para demonstracdes completas ou condensadas de um periodo inter-
medidrio. A Companhia nao espera impacto nas suas demonstragdes financeiras quando da adogao
desse pronunciamento.

CPC 22 - Informagdes por Segmento (aprovado pela Deliberagdo CVM 582/09 e Resolucdo CFC
1.176/09) - Este pronunciamento determina que a entidade deva apresentar, para cada segmento ope-
racional que tenha sido identificado, uma explicagdo das mensuragdes do lucro ou do prejuizo e dos
ativos e passivos de cada segmento. A introdugéo deste pronunciamento ndo resultarda em impacto
significativo nas demonstragdes financeiras da Companhia, tendo em vista que a Administragao da
Companhia concluiu que possui apenas um segmento de negdcio.

CPC 23 - Politicas Contabeis. Mudanca de Estimativa e Retificacdo de Erro (aprovado pela Deliberacdo
CVM 592/09 e Resolucdo CFC 1.179/09) - Esse pronunciamento define os critérios para a selegéo,
alteracao e divulgacao de politicas contdbeis, para as alteragcdes nas estimativas contabeis e para as
retificagoes de erros. O impacto da adoc¢éo deste pronunciamento nas demonstragoes financeiras da
Companhia dependera da ocorréncia de eventos futuros.

CPC 24 - Evento Subseqgiiente (aprovado pela Deliberacado CVM 593/09 e Resolucdo CFC 1.184/09) -
Esse pronunciamento determina quando a entidade deve ajustar suas demonstragdes contabeis com
respeito a eventos subseqlientes ao periodo contabil a que se referem as demonstracdes e as infor-
macdes que a entidade deve divulgar sobre a data em que é concedida a autorizagdo para emissao
das demonstragbes contdbeis e sobre os eventos subseqiientes ao periodo contabil a que se referem
as demonstracoes. O impacto da adogé@o deste pronunciamento dependera da ocorréncia de eventos
futuros.

CPC 25 - Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes (aprovado pela Deliberacao CVM
594/09 e Resolucdo CFC 1.180/09) - Esse pronunciamento define critérios de reconhecimento e bases
de mensuragao a provisdes, passivos contingentes e ativos contingentes. A Administragdo nao espera
impactos significativos em decorréncia da adogao deste pronunciamento.

CPC 26 - Apresentacdo das Demonstragdes Contabeis (aprovado pela Deliberagdo CVM 595/09 e
Resolucdo CFC 1.185/09) - Esse pronunciamento define a base para apresentacdo de demonstragdes
financeiras. A adogao deste pronunciamento trard impactos na apresentagdo da Demonstragao da Mu-
tacéo do Patriménio liquido que a partir desse pronunciamento passa a incluir a coluna de Participagdo
dos acionistas nao-controladores e incluird nas demonstracdes financeiras a Demonstracdo dos Re-
sultados abrangentes. A Administracdo nao espera impactos significativos em decorréncia da adocéao
deste pronunciamento.

CPC 27 - Ativo Imobilizado (aprovado pela Deliberacdo CVM 583/09 e Resolucédo CFC 1.177/09) - Es-
tabelece o tratamento contébil para ativos imobilizados, bem como a divulgacédo de informagdes que
permitam o entendimento e a andlise deste grupo de contas. Os principais pontos estabelecidos neste
pronunciamento sdo o reconhecimento dos ativos, a determinagdo dos seus valores contdbeis e os
valores de depreciacdo e perdas por desvalorizagdo a serem reconhecidos em relagdo aos mesmos.
A introducao deste pronunciamento ndo resultard em impactos significativos nas demonstragdes finan-
ceiras da Companhia.

610/09 e Resolugdo CFC 1.254/09) - O objetivo deste pronunciamento e fornecer as diretrizes neces-
sdrias para que as demonstragdes financeiras possam ser declaradas, com algumas exceg¢des, como
estando em conformidade com as normas internacionais de contabilidade emitidas pelo IASB. A Com-
panhia ndo espera impacto significativo nas suas demonstragdes financeiras quando da adogao desse
pronunciamento, a ndo ser o impacto relacionado ao Pronunciamento CPC 30 descrito anteriormente.

ICPC 03 - Aspectos Complementares das Operacdes de Arrendamento Mercantil (aprovado pela De-
liberacdo CVM 613/09 e Resolugcdo CFC 1.256/09) - Esta Interpretagdo apresenta esclarecimentos
sobre os aspectos complementares sobre as operagdes de arrendamento mercantil. A Companhia ndo
espera impactos significativos com a adog&o desta interpretagéo.

ICPC 04 - Alcance do Pronunciamento Técnico CPC 10 - Pagamento Baseado em Agdes (aprovado
pela Deliberacdo CVM 614/09 e Resolucao CFC 1.257/09) - Esta Interpretagdo esclarece que o CPC
10 - Pagamento Baseado em Agdes - deve ser aplicado em todas as transagdes especificas em que
a entidade recebe bens ou servicos como contrapartida por instrumentos patrimoniais da entidade. A
Administragdo da Companhia nao espera impactos significativos nas suas demonstra¢des financeiras
quando da adog&o desse pronunciamento.

ICPC 05 - Pronunciamento Técnico CPC 10 - Pagamento Baseado em Acdes - transagbes de Acdes
do Grupo e em Tesouraria (aprovado pela Deliberagdo CVM 615/09 e Resolucédo CFC 1.258/09) - Esta
Interpretag@o esclarece as transagbes de acordos de pagamento baseado em agdes que envolvem
instrumentos patrimoniais da prdpria entidade, assim como acordos de pagamento baseado em acgoes
que envolvem instrumentos patrimoniais da controladora. A Administragdo da Companhia ndo espera
impactos significativos nas suas demonstragdes financeiras quando da adogao desse pronunciamento.
ICPC 06 - Hedge de Investimento Liquido em Operagdo no Exterior (aprovado pela Deliberagdo CVM
616/09 e Resolucédo CFC 1.256/09) - Esta interpretagao estabelece determinagbes sobre a natureza do
risco e 0 montante do item protegido para o qual uma relagdo de hedge pode ser designada, além de
determinar onde o instrumento de hedge pode ser mantido. A Administragdo da Companhia néo espera
impactos significativos nas suas demonstracdes financeiras quando da adogcao desse pronunciamento.
ICPC 08 - Contabilizagao da Proposta de pagamento de Dividendos (aprovado pela Deliberacdo CVM
601/09 e Resolucdo CFC 1.195/09) - Este pronunciamento estabelece que o dividendo minimo obriga-
tério deva ser consignado como uma obrigagdo na data do encerramento do exercicio social a que se
refere as Demonstragdes Financeiras. Esta interpretagcao nao causara impactos na Companhia, uma
vez que este procedimento ja é adotado pela Companhia.

ICPC 09 - Demonstragdes Contabeis Individuais, Demonstragées Separadas, Demonstracdes Finan-
ceiras e Aplicacdo do Método de Equivaléncia Patrimonial (aprovado pela Deliberagdo CVM 618/09 e
Resolucédo CFC 1.262/09) - Esta Interpretagéo visa esclarecer questdes inerentes aos Pronunciamen-
tos Técnicos CPC 04, 15, 18, 19, 35 e 36, além de exigir procedimentos contdbeis especificos para as
demonstragdes individuais das controladoras (controle integral ou conjunto). A companhia nao espera
impactos significativos em fungdo da adogéao desta interpretagéo.

ICPC 10 - Interpretacdo sobre a Aplicacdo inicial ao Ativo Imobilizado e a Propriedade para investi-
mento dos pronunciamentos Técnicos CPCs 27, 28, 37 e 43 (aprovado pela Deliberacdo CVM 619/09 e
Resolucédo CFC 1.263/09) - Este pronunciamento estabelece determinagdes sobre os procedimentos a
serem seguidos quando da adog&o inicial dos Pronunciamentos Técnicos 27, 28, 37 e 43. A companhia
nao espera efeitos em fungdo da adogdo desta Interpretagao, uma vez que os impactos relativos ao
imobilizado j& foram registrados em 2008 devido a reavaliagdo da vida util estimada dos ativos ocorrida
naquele ano no que diz respeito a adogao do CPC 27.

OCPC 02 - Esclarecimentos sobre as Demonstracdes Contébeis de 2008 (aprovado pelo Oficio Circular
CVM/SNC/SEP n° 01/09 e Resolucdo CFC n° 1.157/09) - O objetivo desta orientagdo é esclarecer
e salientar alguns assuntos relativos aos Pronunciamentos emitidos e aplicaveis na preparagédo das
demonstracdes financeiras do exercicio de 2008.

OCPC 03 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento, Mensuracéo e Evidenciagéo (aprovado pelo
Oficio Circular CVM/SNC/SEP n° 1.199/09) - Orientagdo proveniente de revogagao do Pronunciamento
Técnico CPC 14 (aplicavel somente para os exercicios de 2008 e 2009). Referida orientagao visa servir
como um guia mais simplificado para aplicagdo dos Pronunciamentos Técnicos CPC 38, 39 e 40. A
Companhia n&o espera impactos significativos com a adogéo desta orientagéo.

2.4. Reclassificagoes: Foram efetuadas reclassificagcdes nos valores anteriormente apresentados dos
saldos de 31 de dezembro de 2008 com o objetivo de melhor apresentacdo e comparabilidade nas
demonstragdes financeiras. A demonstracéo do fluxo de caixa do exercicio findo em 31 de dezembro de
2008 foi reapresentada de forma a apresentar os efeitos da variagdo cambial do caixa de subsidiarias
no exterior.

Os principais grupos de ativo e passivo que tiveram seus saldos reclassificados estdo demonstrados
abaixo:

DEMONSTRAQOES DO FLUXO DE CAIXA
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2009 E DE 2008

(Em milhares de reais - R$)

2009 2008
Lucro liquido (prejuizo) do EXEICICIO. ........cveveiereeuirieiricieeeeseee e 693.318 (944.557)
Ajustes para reconciliar o lucro liquido (prejuizo) ao caixa gerado
pelas atividades operacionais:
Depreciagoes e amortizagdes 142.764 49.220
Provisdo para devedores duvidosos................... 7.701 19.546
Proviséo (revers&o) para contingéncias e outros (8.975) 50.725
Provisdo de contratos onerosos 2.080 -
Provisao (reversao) para obsolescéncia de estoque 4.327 807
Impostos diferidos (135.004) (76.096)
Variagdes cambiais e monetarias e ]UI’OS Ilqwdas (248.527) 418.490
Resultado na venda / devolugao de imobilizado (8.832) -
Programa de milhagem.......... (6.017) (31.681)
Provisdo para devolugdo de aeronave (82.824) 102.615
Variagoes nos ativos e passivos operacionais
Ajustes de adocdo inicial da Lei n° 11.638/07 - 94.670
Ajustes de adog&o inicial da Lei n° 11.638 relativo ao acervo
liquido incorporado e - 157.504
Contas a receber (182.061) (244.700)
Estoques 45.878 (193.826)
Depdsitos (169.806) (517.208)
Despesas antempadas |mpostos a recuperar & outros créditos e valores 53.637 (41.496)
Fornecedores...... R 77.929 161.806
Transportes a executar ........... (11.226) 473.075
Adiantamento de clientes ....... 190.146 -
Obrigagdes trabalhistas... 86.357 111.437
Obrigacdes fiscais 44.378 (11.299)
Provisdes............ (11.116) -
Taxas e tarifas aeroportuarlas (20.879) -
Outras obrigagdes (68.458) 314.061
Caixa liquido gerado (apllcado) nas atlwdades operacwnals 394.790 (106.907)
Juros pagos......... (41.748) -
Impostos de renda pago........... (609) -
Caixa liquido gerado (apllcado) pelas atlwdades operaclonals 352.433 (106.907)
Atividades de i
Aplicacdes financeiras.. 173.713 (177.210)
Caixa restrito....... 37.340 (22.784)
Aquisi¢des de imobilizado ...... (92.848) (763.992)
Arrendamentos mercantis financeiros ... - (1.573.607)
Investimentos...... 456 (456)
Aumento do intangivel (31.077) (1.024.290)
Outros . - 3.116
Caixa liquido gerado pelas atlwdades de |nvest|mentos 87.584 (3.559.223)
Atividades de finar 1tos:
Empréstimos....... 452.803 131.990
Arrendamentos mercantis financeiros . (179.220) 1.308.562
Créditos com empresas ligadas (946.616) 170.223
Aumento de capital 1.216.852 769.945
Reserva especial de 4gio ....... - 1.117.233
Resultados nao-realizados de hedge, Ilqwdo de |mpostos - (35.507)
Caixa liquido aplicado nas atividades de financiamento .................... 543.819 3.462.446
Variagao cambial do caixa das subsididrias no exterior (18.841) 14.890
Acréscimo (decréscimo) liquido de caixa.... 964.995 (186.786)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio . 190.426 379.220
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio ... 1.155.421 190.426
As notas explicativas séo parte integrante das demonstragées financeiras.
Saldos Reclassi- Saldos
ATIVO divulgados ficacoes Reclassificados
Circulante
Estoques 206.365 (12.350) 194.015
Depésitos .. - 133.451 133.451
Outros créditos e valores 74.723 (25.285) 49.438
Total do ativo circulante 1.199.539 95.816 1.295.353
Nao circulante
Realizavel a longo prazo
Depésitos em garantia. 209.089 (209.089) -
Depdsitos para manutencéo. 391.989 (391.989) -
Depésitos ....... - 473.118 473.118
Impostos diferidos .............. 293.914 199.519 493.433
Total do realizavel a longo praz 999.679 71.559 1.071.234
Ativo Permanente
Imobilizado ...... 2.041.196 12.350 2.053.546
Total do ativo permanente ............cccvverevevreienenieenens 3.065.942 12.350 3.078.292
Total do ativo ndo circulante ...........ccceeeveevueeeieecieeennes 4.065.621 83.909 4.149.532
Total do ativo........ 5.265.160 179.725 5.444.885
PASSIVO
Circulante
Arrendamentos .. 201.058 (43.109) 157.949
Seguros a pagar 53.748 (53.748) -
Outras obrigacoes 137.607 (67.757) 69.850
Provisdes ........... - 164.614 164.614
Total do passivo circulante 1.635.167 - 1.635.167
Nao circulante
Arrendamentos financeiros a pagar ........................ 1.415.658 13.556 1.429.214
Impostos diferidos . - 199.519 199.519
Provisdo para contlngenmas 72.323 (19.794) 52.529
Obrigagdes fiscais . - 41.055 41.055
Outras obrigagdes 168.739 (54.611) 114.128
Total do passivo nao C|rculante ..... 2.930.070 179.725 3.109.795
Total do passivo e patriménio liquido 5.265.160 179.725 5.444.885

3. Sumario das Principais Praticas Contabeis Adotadas na Preparacdo das Demonstragdes Fi-
nanceiras: As principais praticas contabeis adotadas pela Companhia e suas controladas na elabora-
¢éo das suas demonstragdes financeiras estdo descritas a seguir:

a) Apuracdo de resultado: O resultado das operagdes é apurado em conformidade com o regime con-
tabil de competéncia de exercicio. A receita de passageiros é reconhecida quando o transporte é for-
necido ou quando o bilhete expira sem ser utilizado. Os bilhetes vendidos, mas ainda néao utilizados
sdo registrados como transportes a executar que representa uma receita diferida dos bilhetes vendidos
para viagens com datas futuras e reembolsos e troca de bilhetes estimados vendidos para viagens
passadas. Os reembolsos e trocas futuras estimadas incluidas na conta do transportes a executar séao
comparados mensalmente com reembolsos ocorridos e atividades de troca para monitorar a razoabi-
lidade do reconhecimento de receita da Companhia com relagdo a bilhetes cancelados. As receitas
de transporte de cargas sdo reconhecidas quando o transporte é executado. As outras receitas séo
representadas por servigos de fretamento, taxas de alteragdo de reservas de voos, receitas com venda
de milhas e outros servigos, as quais s&o reconhecidas quando os servigos sao prestados. Uma receita
nao é reconhecida se ha uma incerteza significativa quanto a sua realizagao. As receitas e despesas
de juros sao reconhecidas pelo método da taxa efetiva de juros como receitas e despesas financeiras
no resultado. b) Caixa e equivalentes de caixa: Incluem saldos em caixa, depdsitos bancarios a vista,
numerarios em transito e as aplicagdes financeiras. Estdo demonstradas ao custo, acrescido dos ren-
dimentos auferidos até as datas de encerramento do exercicio, € possuem vencimentos inferiores a 90
dias (ou sem prazos fixados para resgate) com liquidez imediata, e estdo sujeitas a um risco insignifi-
cante de mudanca de valor. Os caixas e equivalentes de caixa s&o classificadas como ativos financeiros
mensurados a valor justo e seus rendimentos s&o registrados no resultado do exercicio. ¢) Caixa restrito:
O caixa restrito esta representado por depdsitos de margem de garantia vinculados as operagoes de
hedge, e empréstimos do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) e Banco
de Desenvolvimento de Minas Gerais (BDMG). d) Instrumentos financeiros: Instrumentos financeiros
nao derivativos: Os instrumentos financeiros nao derivativos incluem aplicacdes financeiras, investi-
mentos em instrumentos de divida e patrimonio, contas a receber e outros recebiveis, empréstimos e
financiamentos, outras contas a pagar e outras dividas. Os instrumentos financeiros sao reconhecidos
inicialmente pelo valor justo acrescido dos custos diretamente atribuiveis a sua aquisi¢do ou emissao,
exceto os instrumentos financeiros classificados na categoria de instrumentos avaliados ao valor justo
por meio do resultado, para os quais os custos sdo registrados diretamente no resultado do exercicio.
Posteriormente ao reconhecimento inicial, os instrumentos financeiros ndo derivativos sdo mensurados
a cada data de balanco, de acordo com a sua classificagdo, que é definida no reconhecimento inicial
com base nos propdsitos para os quais foram adquiridos ou emitidos, conforme descrito a seguir: I.
Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado: incluem os ativos financeiros ad-
quiridos com o propésito de venda e recompra no curto prazo, designados no reconhecimento inicial ao
valor justo por meio do resultado, mensurados pelo seu valor justo sendo os juros, corregdo monetéria,
variagdo cambial e as variagdes decorrentes da avaliagdo ao valor justo reconhecidos no resultado,
como receitas ou despesas financeiras, quando incorridos. A Companhia possui caixas e equivalentes
de caixa classificados nesta categoria. Il. Ativos ou passivos financeiros mantidos até o vencimento:
incluem os ativos financeiros com pagamentos fixos ou determindveis, com vencimentos definidos, para
os quais a Companhia tem intengéo e capacidade de manter até o vencimento. Apés o reconhecimento
inicial sdo mensurados pelo custo amortizado com base no método da taxa efetiva de juros, utilizando
uma taxa de desconto que, quando aplicada sobre os recebimentos futuros estimados, ao longo da
expectativa de vigéncia do instrumento financeiro. Os juros, atualizagdo monetaria, variagdo cambial,
menos perdas do valor recuperavel, quando aplicavel, sdo reconhecidos no resultado, como receitas ou
despesas financeiras, quando incorridos. A Companhia nao possui nenhum ativo financeiro classificado
nesta categoria. lll. Empréstimos (concedidos) e recebiveis: incluem os ativos e passivos financeiros
com pagamentos fixos ou determindveis ndo cotados em mercado ativo, os quais apés o reconheci-
mento inicial sdo mensurados com base no custo amortizado com base no método da taxa efetiva de
juros. Os juros, atualizagdo monetéria, variagdo cambial, menos perdas do valor recuperavel, quando
aplicavel, sdo reconhecidos no resultado, como receitas ou despesas financeiras, quando incorridos.
A Companhia nao possui henhum passivo financeiro classificado nesta categoria. IV. Disponiveis para
venda: incluem os ativos financeiros que ndo se qualificam nas categorias acima, mensurados pelo seu
valor justo. Apés o reconhecimento inicial, os titulos disponiveis para venda que sao mensurados a valor
justo, com os ganhos e perdas incluidos no patriménio liquido até que o investimento seja baixado, ou
seja, determinada a perda ao seu valor recuperavel, momento em que os ganhos e perdas acumulados
anteriormente divulgados no patriménio liquido, s@o incluidos no resultado. A Companhia nao possui
nenhum ativo financeiro classificado nesta categoria.

Os principais ativos financeiros ndo derivativos reconhecidos pela Companhia s@o caixa e equivalen-
tes de caixa, aplicagdes financeiras, titulos e valores mobilidrios e contas a receber de clientes. Os
investimentos de curto prazo, classificados como Aplicagdes Financeiras, correspondem a titulos de
renda fixa, renda varidvel, titulos publicos e compromissadas e FIDC. Apresentam vencimentos em
prazo superior a 90 dias contados a partir da data da aplicagdo e sdo adquiridos com propésito de
se obter a remuneragdo do caixa no tempo até o0 momento da necessidade de caixa. A politica de
caixa da Companhia determina que sejam adquiridos titulos que tenham as caracteristicas de serem
rapidamente conversiveis em caixa, com custos reduzidos de transagéo, que sejam de natureza alta-
mente liquida e contratados junto as institui¢des financeiras de primeira linha. A Companhia nao pratica
investimentos em titulos com objetivo especulativos. Os passivos financeiros sao classificados entre
as categorias abaixo de acordo com a natureza dos instrumentos financeiros contratados ou emitidos:
I. Passivos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado: incluem passivos financeiros
usualmente negociados antes do vencimento e passivos designados no reconhecimento inicial ao valor
justo por meio do resultado, exceto aqueles designados como instrumentos de hedge. A cada data de
balango sao remensurados pelo seu valor justo. Os juros, atualizagdo monetéria, variagdo cambial e as
variagdes decorrentes da avaliagdo ao valor justo, quando aplicaveis, sdo reconhecidos no resultado
quando incorridos. A Companhia nao possui nenhum passivo financeiro classificado nesta categoria.
1. Passivos financeiros ndo mensurados ao valor justo: passivos financeiros nao derivativos que nao
séo usualmente negociados antes do vencimento. Apds reconhecimento inicial sdo remensurados pelo
custo amortizado com base no método da taxa efetiva de juros. Os juros, atualizagdo monetaria e
variagéo cambial, quando aplicaveis, sao reconhecidos no resultado quando incorridos. A Companhia
possui as dividas de curto e longo prazo e as contas a pagar a fornecedores classificadas nesta cate-
goria. Instrumentos financeiros derivativos: Como parte do seu programa de gerenciamento de risco, a
Companhia utiliza uma variedade de instrumentos financeiros derivativos, incluindo op¢des de compra
de petréleo, swap de taxa de juros e contratos futuros em moeda estrangeira para se proteger contra
oscilagdes abruptas das cotacdes de mercado e, deste modo, amenizar a volatilidade de suas despesas
vinculadas a essas cotagdes. A Companhia ndo detém ou emite instrumentos financeiros derivativos
para fins de negociagéo. Os instrumentos financeiros derivativos s&o reconhecidos inicialmente pelo
seu valor justo e, posteriormente, a variagdo de seu valor justo é registrada no resultado, exceto quando
ha designacao do derivativo para hedge que devera seguir o método de contabilizagao descrita para
hedge de fluxo de caixa: Hedge de fluxo de caixa: Para fins de contabilizagao de hedge conforme CPC
14, o instrumento é classificado como hedge de fluxo de caixa quando proteger a exposi¢do a varia-
bilidade nos fluxos de caixa que sejam atribuiveis tanto a um risco particular associado a um ativo ou
passivo reconhecido quanto a uma operagédo altamente provavel de se realizar ou ao risco de taxa de
cambio de um compromisso firme n&o reconhecido. No inicio da contratagdo de um derivativo destinado
para hedge, a Companhia designa e documenta formalmente o item objeto de hedge, assim como o
objetivo da politica de risco e a estratégia da transag@o de hedge. A documentagao inclui a identificacao
do instrumento de cobertura, o item ou transacao a ser protegida, a natureza do risco a ser protegido
e como a entidade vai avaliar a efetividade do instrumento de hedge na compensacao da exposicao a
varlagoes no valor justo do item coberto ou dos fluxos de caixa atribuiveis ao risco coberto. O objetivo
é que tais instrumentos de hedges sejam efetivos para compensar as alteragdes no valor justo ou
fluxos de caixa e sé@o avaliados em uma base continua para determinar se eles realmente tém sido
efetivos durante todo o periodo para os quais foram designados. A parcela efetiva do ganho ou perda
na variag@o do valor justo do instrumento de hedge é reconhecida diretamente no patriménio liquido,
enquanto qualquer parcela inefetiva é imediatamente reconhecida como receita ou despesa financeira
no resultado do exercicio. Os montantes classificados no patriménio liquido como ajuste de avaliagdo
patrimonial sdo alocados ao resultado a cada periodo em que o item objeto do hedge afetar o resultado,
retificando o valor da despesa objeto do hedge. Quando o item objeto da cobertura de hedge é um ativo
nao-monetario, os montantes alocados ao patriménio liquido sao reconhecidos pelo valor contabil inicial
de um ativo ndo-monetario. Se o compromisso firme nao tiver mais expectativa de ocorrer, os montantes
anteriormente reconhecidos no patriménio liquido sdo alocados para o resultado. Se o instrumento de
cobertura de hedge expira ou é vendido, finalizado ou exercido sem substituicao ou rolagem, ou se a
sua designagdo como um hedge é revogado, os montantes anteriormente reconhecidos no patriménio
liquido sa@o alocados ao resultado. A Companhia mensura trimestralmente a efetividade dos instrumen-
tos de hedge em compensar as variagdes de precos conforme exigido pelo CPC 14. Sao considerados
efetivos os instrumentos que compensem entre 80% e 125% da variagdo no preco do item para o
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(Em milhares de reais)
qual a protecao foi contratada. Qualquer ganho ou perda decorrente de alteragdes no valor justo dos
instrumentos financeiros derivativos durante o trimestre que ndo sao qualificados para contabilizagao
de hedge, bem como, a parcela inefetiva dos instrumentos designados para contabilizagdo de hedge
séo reconhecidos diretamente ao resultado. A Companhia possui instrumentos financeiros derivativos
classificados como hedge de fluxo de caixa opgdes de petréleo, opcdes de délares americanos, futuros
de délares americanos e swap de juros Libor.
e) Contas a receber: Estdo apresentadas a valores de realizagdo. A provisao para créditos de liquidagcao
duvidosa foi constituida em montante considerado suficiente pela Administragdo para cobrir os créditos
cuja realizagao é incerta, mediante andlise de riscos e levando em consideragéo a andlise histdrica da
recuperacgao dos valores em atraso. O valor da proviséo é a diferenga entre o valor contabil e o valor
recuperavel. A provisao é constituida para todas as contas vencidas ha mais de 90 dias para vendas
parceladas pelo programa Voe Facil e 30 dias de agéncias de viagem e cargas, e outros. f) Estoques:
Os estoques sdo compostos por materiais de consumo e de manutengdo, avaliados ao custo médio
de aquisi¢ao, nao excedendo o seu valor de mercado, incluem as importagées em andamento e estao
reduzidos por provisdes para estoques com baixa movimentacdo e obsolescéncia, quando aplicavel. g)
Depésitos: Estao representados pelos depdsitos para manutencéo de aeronaves e motores, depésitos
em garantia e caugbes de contratos de arrendamentos mercantis e depoésitos judiciais de passivos
contingentes relativos a processos tributarios. Os depésitos para manutencao referem-se a pagamentos
realizados pela Companhia aos arrendadores das aeronaves para aplicagdo em eventos futuros de
manutengdo das aeronaves e motores. Os depdsitos recuperaveis denominados em ddlares norte-
americanos sao atualizados monetariamente de acordo com a variagdo cambial e os montantes pa-
gos antecipadamente de depdsitos de manutengao séo registrados pelo valor histérico do pagamento,
sendo reconhecidos no resultado como custos com manutengao quando efetivamente incorridos, de
acordo com a politica de contabilizagdo de gastos com manuteng@o. A Administragao efetua analises
regulares da recuperagado dos depdsitos de manutencao e acredita que os valores refletidos no balango
consolidado como depésitos s@o recuperaveis. Os depdsitos em garantia e caugdes de contratos de
arrendamento séo representados por montantes depositados de parcelas mensais do arrendamento
mercantil oferecidos a favor dos arrendadores, conforme estabelecido no inicio dos contratos de arren-
damento. Os depdsitos e caugdes sdo denominados em doélares norte-americanos, sem rendimento de
juros e reembolsdveis & Companhia ao término dos contratos de arrendamento. h) Despesas anteci-
padas: Despesas antecipadas consistem principalmente de pré-pagamentos para arrendamentos de
aeronaves e motores operacionais, comissdes de vendas a apropriar € pagamentos antecipados de
seguros. i) Imobilizado: Os bens integrantes do ativo imobilizado, incluindo os componentes rotaveis sao
registrados pelo custo de aquisicdo ou construgéo que incluem juros e demais gastos financeiros. Cada
componente do imobilizado que possui um custo significativo em relagéo ao total do bem é depreciado
separadamente. Aeronaves e motores adquiridos na introdugdo ou na expanséao da frota, bem como as
pecgas sobressalentes adquiridas separadamente, sdo registradas como ativo fixo e geralmente depre-
ciadas em linha com a frota a qual estao relacionadas. A depreciagao dos bens é calculada pelo método
linear até seus valores residuais estimados as taxas que levam em consideracgao a vida util-econémica
estimada dos bens. As benfeitorias em bens de terceiros, aeronaves, méveis e bases aeroportuarias
sé&o amortizadas com base no prazo dos contratos de aluguel ou arrendamentos.
A vida util econémica estimada dos itens do imobilizado é conforme segue:
Vida util estimada

Menor entre prazo contratual

de arrendamento e vida Util

Benfeitorias em propriedades de terceiros
a equipamento de vo .....

Aeronaves e equipamentos de voo . 25 anos
Rotaveis......... 25 anos
Manutencgéo e equamento de engenharla 10 anos
Gastos com grandes manutengdes....... 5 anos
Comunicagéo e equipamento meteoroldgico 10 anos
Hardware e software de computador .... 5 anos

Os gastos relevantes com manutencado de componentes do imobilizado e as principais revisdes de
motores sdo tratados como componentes especificos do imobilizado com seu custo capitalizado e de-
preciado até a proxima revisao. Todas as demais pecas sobressalentes e outros custos relacionados
a manutengdo da frota de aeronaves sao contabilizados como despesa no resultado no momento do
consumo. Os juros incorridos e as diferengas em variagdo cambial identificaveis nos empréstimos dire-
tamente atribuiveis a ativos em construgéo, sdo capitalizados e incluidos nos custos desses ativos até
a menor data entre o término da construgéo e a entrega da aeronave.

j) Arrendamento mercantil: Os contratos de arrendamento mercantil sdo classificados sob a modalidade
financeira quando ha transferéncia de propriedade e dos riscos e beneficios inerentes a propriedade do
bem ao arrendatario. Todos os demais arrendamentos séo classificados sob a modalidade operacional.
Os contratos de arrendamentos financeiros s&o reconhecidos no ativo imobilizado com sua contraparti-
da no passivo com base no menor valor entre o valor presente dos pagamentos minimos obrigatérios
do contrato ou valor justo do bem na data de inicio do contrato de arrendamento. Os valores a pagar
decorrentes das contraprestagdes dos contratos de arrendamento financeiro séo reconhecidos no pas-
sivo circulante e no passivo nao circulante com base no valor presente das contraprestagdes remanes-
centes a pagar de forma a alcangar uma taxa constante de juros. A diferenca entre o valor presente e o
valor total das contraprestagdes vincendas é apropriada ao resultado como despesa financeira pelo
prazo remanescente do contrato com base no método do custo amortizado e na taxa de juros efetiva.
As aeronaves sob a modalidade de arrendamento financeiro, registrados no ativo imobilizado e que
possuem opgao de compra ao final do contrato, sdo depreciados linearmente pela vida Gtil econdmica
estimada do bem até seu valor residual de 20% estimado com base em sua experiéncia e valorizagdes
com base em precos de mercado. Para as demais aeronaves, quando ndo existe uma razoavel certeza
de que a Companhia ird obter a propriedade do bem no fim do prazo contratual, a depreciagdo conside-
ra 0 menor prazo entre a vida Util-econdmica remanescente estimada e o prazo do contrato de arrenda-
mento. Os valores dos arrendamentos operacionais sdo reconhecidos no resultado a medida que ocor-
rem os pagamentos das contraprestacoes. As diferencas entre os valores efetivamente pagos das
contraprestacdes de arrendamento e os aluguéis reconhecidos como despesa no resultado sao reco-
nhecidos como despesas antecipadas ou provisionados no balango patrimonial. k) Ativos intangiveis:
Os ativos intangiveis compreendem os direitos de uso de softwares e o agio apurado na aquisi¢&o de
empresas decorrente da expectativa de rentabilidade futura. Os ativos intangiveis com vida util definida
sao amortizados de acordo com sua vida Util econémica estimada e submetidos a teste para andlise de
perda no seu valor recuperavel, quando sao identificadas indicagdes de perda de seu valor recuperavel.
Os ativos intangiveis com vida util indefinida ndo sdo amortizados e, sdo submetidos a teste anual para
andlise de perda no seu valor recuperavel. O dgio decorrente de incorporagdo reversa ocorrida até 31
de dezembro de 2008, tém como fundamento econémico a rentabilidade futura e seria amortizado na
proporgéo da geragao de lucros no prazo maximo de 10 anos da data de sua formagdo. Com base nas
projecdes de resultados da empresa adquirida, que contemplavam a sua reestruturagdo, concluida no
ultimo trimestre de 2008, ndo houve amortizagao do agio em 2008. A partir de 1° de janeiro de 2009 o
4gio ndo sera mais amortizado e sera submetido a teste anual para anélise de perda do seu valor recu-
peravel. A partir de 1° de janeiro de 2009, em raz&o de alteracdo na préatica contédbil adotada no Brasil,
o agio deixou de ser amortizado e serd submetido a teste anual para andlise de perda do seu valor re-
cuperavel. I) Programa de milhagem: O programa de milhagem denominado Smiles consiste na conver-
sao de milhas acumuladas pelos passageiros ao utilizarem os véos da Companhia e de outros parceiros
aéreos, a que se estendem os nossos acordos de milhagem, servicos e produtos contratados com
empresas ndo-aéreas do segmento financeiro, petroleiro, hoteleiroe securitario em prémios e passa-
gens. As obrigagoes relacionadas com milhas emitidas, acumuladas e ndo resgatadas sao reconheci-
das em contrapartida de despesas comerciais. As obrigagoes sao estimadas utilizando o total estimado
de bilhetes a conceder, os quais sao valorizados com base no custo incremental que consiste no custo
adicional por passageiro embarcado, assumindo-se que os assentos ofertados pelo programa néo se-
riam ocupados por passageiros pagantes. As receitas decorrentes de milhas vendidas para empresas
nao aéreas parceiras do programa de milhagem Smiles sdo registradas como outras receitas quando
as milhas sdo vendidas. m) Reducao ao valor recuperavel: A Companhia avalia se ha qualquer indicio
de deterioragdo em todos os ativos ndo-financeiros, inclusive o dgio, o imobilizado, outros intangiveis e
outros ativos. A recuperagdo do agio é testada anualmente ou quando existem indicios de perda do
valor recuperavel. O montante recuperavel tem sido determinado com base no valor em uso da unidade
geradora de caixa consolidada. O valor em uso é determinado utilizando premissas para determinar o
fluxo de caixa futuro descontado a valor presente, estabelecidas pela Administragdo mediante o uso de
estimativas. Outros ativos nao-financeiros também s&o testados para perda de valor recuperavel quan-
do existem indicios de que o valor contabil pode nao ser recuperado. A Companhia reconhece as mu-
dangas no valor justo dos ativos financeiros classificados como disponiveis para venda no patriménio
liquido. Quando existe uma redugao no valor justo destes ativos, a Administragéo analisa se este decli-
nio tem caracteristica permanente para determinar se a perda no valor recuperavel deve ser reconheci-
da no resultado. n) Outros ativos e passivos: Um passivo é reconhecido no balango quando a Compa-
nhia possui uma obrigagao legal ou constituida como resultado de um evento passado, sendo provavel
que um recurso econdmico seja requerido para liquida-lo. As provisdes sdo registradas tendo como
base as melhores estimativas do risco envolvido. Um ativo é reconhecido no balango quando for prova-
vel que seus beneficios econdmicos futuros seréo gerados em favor da Companhia e seu custo ou valor
puder ser mensurado com seguranga. Os ativos e passivos s&o classificados como circulantes quando
sua realizagdo ou liquidagéo é provavel que ocorra nos préximos doze meses. Caso contrério sao de-
monstrados como néo circulantes. o) Custo para devolucdo de aeronaves sob a modalidade de arren-
damento operacional: A Companhia é contratualmente requerida a devolver as aeronaves arrendadas
em um nivel definido de atividade. A Companhia reconhece as obrigacdes relacionadas com os custos
de devolugao das aeronaves nas condi¢oes contratualmente requeridas quando as condigdes da aero-
nave ndo estejam em conformidade com as condigdes contratuais de devolugdo usando estimativas
amparadas na experiéncia da Administragéo e em dados disponiveis da industria. p) Imposto de renda
e contribuicdo social: A provisdo para imposto de renda é calculada a aliquota de 15% mais adicional
de 10% sobre o lucro tributavel excedente a R$240 ao ano, e a contribuigdo social é constituida a ali-
quota de 9% sobre a base tributavel. O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos sao decorren-
tes dos prejuizos fiscais acumulados, base negativa de contribuicdo social, das adi¢cdes temporérias ao
lucro tributavel e das diferengas temporarias decorrentes da neutralidade para fins tributarios, mediante
a opgéo da Companhia pelo Regime Tributario de Transigao (RTT) na adogéo da Lei n® 11.638/07 e Lei
n° 11.941/08. Os créditos fiscais decorrentes de prejuizos acumulados e base negativa de contribuicao
social s@o reconhecidos na extensdo em que seja provavel a existéncia de lucros futuros para sua utili-
zagao, observando-se as limitagdes legais, com base em projecdes de resultados futuros fundamenta-
das em premissas internas aprovadas pelos 6rgaos da Administracdo da Companhia, e em cenarios
econdmicos futuros, sujeitos a alteragdes. q) Uso de estimativas: A preparacédo das demonstragdes fi-
nanceiras de acordo com as praticas contabeis requer que a Administragao faca estimativas com base
em premissas que afetam os valores de ativos, passivos, receitas e despesas e divulgagdes apresenta-
dos nas demonstragdes financeiras da Companhia. A determinagao dessas estimativas leva em consi-
derag@o experiéncias de eventos passados e correntes, pressupostos relativos a eventos futuros, e
outros fatores objetivos e subjetivos. Itens significativos sujeitos a estimativas incluem: valor residual do
ativo imobilizado e ativos intangiveis; a provisao para créditos de liquidacao duvidosa; a provisao para
perdas no estoque; a provisao para perdas nos investimentos; a andlise de recuperagéo dos valores dos
ativos imobilizados e intangiveis; o imposto de renda e contribuigao social diferidos; as taxas e prazos
aplicados na determinagédo do ajuste a valor presente de certos ativos e passivos; a mensuragao do
valor justo de remuneragdes baseadas em agdes e de instrumentos financeiros; as consideragoes de
reconhecimento e mensuragdo de custos de desenvolvimento capitalizados como ativos intangiveis; a
quantidade de bilhetes que serdo emitidos decorrentes de milhagem auferida pelos clientes, as estima-
tivas para divulgacéo do quadro de andlise de sensibilidade dos instrumentos financeiros derivativos
conforme Instrugdo CVM n° 475/08. A liquidagao das transagdes envolvendo essas estimativas podera
resultar em valores significativamente divergentes dos registrados nas demonstragdes financeiras devi-
do as imprecisdes inerentes ao processo de sua determinagao. A Companhia revisa as estimativas e
premissas regularmente. Durante o exercicio de 2009, a Companhia revisou as taxas de depreciacao
utilizadas para as aeronaves sob arrendamento financeiro, reconfiguragdes de aeronaves, pegas e con-
juntos de reposicao e motores sobressalentes, de 5% para 4%, para melhor compatibilizagdo com o
tempo de vida util desses bens. A mudanca de vida Util econdmica estd amparada por estudos técnicos
aprovados pelos 6rgdos da Administragdo da Companhia e foi aplicada de forma prospectiva partir de
1° de abril de 2009. O impacto da redugéo de depreciacéo decorrente da alterag&o da vida dtil durante
o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 foi de aproximadamente R$12.000. r) Ajuste ao valor
presente: Para os ativos e passivos monetérios de longo prazo sdo calculados o seu valor presente, e
para os de curto prazo, quando o efeito é considerado relevante em relagao as demonstragdes financei-
ras tomadas em conjunto. O ajuste a valor presente é calculado levando em consideracéo os fluxos de
caixa contratuais e a taxa de juros explicita, e em certos casos implicita, dos respectivos ativos e passi-
vos. Dessa forma, os juros embutidos nas receitas, despesas e custos associados a esses ativos e
passivos sdo descontados com o intuito de reconhecé-los em conformidade com o regime de compe-
téncia. Posteriormente, esses juros sao registrados nas linhas de despesas e receitas financeiras no
resultado por meio da utilizagdo do método da taxa efetiva de juros em relagdo aos fluxos de caixa
contratuais. Para 31 de dezembro de 2009, os efeitos do desconto ao valor presente das contas a rece-
ber e a pagar nao foram considerados relevantes e por este motivo néao foram registrados. s) Conversao
de saldos e transacdes denominadas em moeda estrangeira: A moeda funcional utilizada para prepara-
G&o e apresentacao das demonstragdes financeiras da Companhia é o Real. Os ativos e passivos mo-
netdrios denominados em moeda estrangeira, sdo convertidos para a moeda funcional da Companhia
usando-se a taxa de cambio vigente na data dos respectivos balangos patrimoniais. Os ganhos e perdas
resultantes da atualizacado desses ativos e passivos verificados entre a taxa de cambio vigente na data
da transacgao e os encerramentos dos exercicios sdo reconhecidos como receitas ou despesas financei-
ras no resultado.

4. Caixa e equivalentes de caixa

2009 2008
Caixa e depdsitos bancarios 60.352 145.195
Equivalentes de caixa........ 1.095.069 45.231
1.155.421 190.426

Em 31 de dezembro de 2009, os equivalentes de caixa referem-se substancialmente a certificados de
depésitos bancarios, titulos publicos e fundos de renda fixa, remunerados a taxas que variam entre
95,0% e 107,3% do Certificado de Depdsito Interbancario (CDI). A composigao do saldo de equivalen-
tes de caixa esta demonstrada a seguir:

2009 2008
Titulos privados 531.179 1.895
Titulos publicos 484.264 2.749
Compromissadas - Overnlghf 79.626 -
Outros............ . - 40.587
1.095.069 45.231

Essas aplicagdes financeiras apresentam alta liquidez, e sdo prontamente conversiveis em um montan-
te conhecido de caixa e estdo sujeitas a um insignificante risco de mudanca de valor.

5. Caixa restrito

O caixa restrito esta representado por depésitos de margem de garantia vinculados as operagdes de
hedge e empréstimos do BNDES e BDMG. Os dep6sitos de margem de garantia vinculados as opera-
coes de hedge correspondem a R$15.640 (R$16.196 em de 31 de dezembro de 2008), registrado no
ativo circulante, e sdo depositados junto a BM&FBOVESPA para operagdes de Futuro de Délar e, no
caso das operagdes com derivativos de petréleo e juros, depositados junto aos bancos com os quais
foram realizados os contratos. Os depdsitos sao basicamente aplicados em titulos publicos remunera-
dos pela SELIC ou outra taxa basica de juros. O caixa restrito vinculado aos empréstimos do BNDES
e BDMG ¢é aplicado em fundos DI, remunerados a taxa média ponderada de 98,2% do CDlI, e corres-
pondem ao requerimento de depdsitos de garantia pelas contrapartes. Em 31 de dezembro de 2009, o
corresponde a R$7.264 (R$6.589 em 31 de dezembro de 2008) registrados no ativo ndo circulante.

6. Aplicacdes financeiras

2009 2008
Titulos privados 14.780 120.525
Titulos publicos - 3.342
Compromlssadas Overmght - 3.901
Outros............ 850 33.901
Total ativos financeiros dlsponlvels para venda.. 15.630 161.669
Hedge de fluxo de caixa em moeda estrangeira 811 7.035

16.441 168.704

Os ativos financeiros classificados como disponiveis para venda sdo compostos basicamente por fun-
dos de investimentos em direitos creditdrios (FIDC) e juros de bdénus perpétuos e bonus sénior. Essas
aplicagdes financeiras possuem um prazo médio de vencimento de 538 dias, remuneradas a taxa média
de 109,3% do CDI ao ano. O hedge de fluxo de caixa consiste em instrumentos financeiros derivativos

de futuro e opgdes de compra de ddlares americanos registrados em contas patrimoniais ou em contas
redutoras de despesas no resultado, que visam administrar a exposi¢do da Companhia aos riscos de
mercado de taxas de cadmbio que se encontram detalhadas na Nota n° 27.

7. Contas a receber

2009 2008
Moeda nacional
Administradoras de cartdes de crédito 341.784 95.097
Agéncias de viagens 123.884 116.270
Vendas parceladas 57.491 92.913
Agéncias de cargas 14.220 15.505
OULTOS. ...evvteesseeee ettt a s s st en s s b st es s s 23.161 48.743
560.540  368.528
Moeda estrangeira
Administradoras de cartdes de crédito.. 4.273 5.749
Agéncias de viagens 6.349 13.940
Agéncias de cargas 545 1.428
11.167 21.117
571.707  389.645
Provis&o para créditos de liquidagao duvidosa ............ccccceveviicciiiiinciininne (52.399)  (44.698)
_519.308 _ 344.947
A movimentacao da provisao para créditos de liquidagdo duvidosa é como segue:
2009 2008
Saldo no inicio do exercicio (44.698)  (23.297)
Adicoes (41.366)  (28.936)
Montantes incobraveis 17.672 -
Recuperacgoes .. 15.993 7.535
Saldo no final do exercicio........ (52.399)  (44.698)
A composi¢do das contas a receber por |dade de vencimento é como segue:
2009 2008
A vencer 498.684  327.721
Vencidas até 30 dias .........ccccciiiiiiiiiiii s 10.172 13.103
Vencidas de 31 a 60 dias . 4.870 3.575
Vencidas de 61 a 90 dias . 2.350 4.455
Vencidas de 91 a 180 dias 14.592 13.011
Vencidas de 181 a 360 dias 9.492 8.194
Vencidas acima de 360 dias 31.547 19.586
571.707

Em 31 de dezembro de 2009, as contas a receber de agéncias de viagem no valor de R$67.691
(R$18.070 em 31 de dezembro de 2008) estao vinculadas a garantias de contratos de empréstimos.
8. Estoques

2009 2008
Materiais de consumo 16.891 15.169
Pecas e materiais de manutengao 98.744 108.408
Adiantamentos a fornecedores... 25.086 65.230
Importagées em andamento....... 5.749 5.378
Outros. 5.942 4.105
Provisdo para obsolescenma ...... (8.602) (4.275)
_143.810 _194.015
A movimentacao da provisdo para obsolescéncia de estoque é conforme segue:
2009 2008
Saldos no inicio do ano..... (4.275) (12.013)
Adicoes (4.327) (8.473)
Baixas. - 16.211
Saldos no final do ano (8.602) (4.275)
9. Impostos diferidos e a recuperar
2009 2008
Impostos a recuperar:
Ativo circulante
PIS e COFINS @ ... - 782
ICMS @ 4.711 4.184
Antecipacoes de IRPJ e CSSL @ 7.198 18.673
Retencéo de impostos - IRRF de caixa, equlvalentes de calxa
e aplicagdes financeiras @ ....... 1.538 24.195
Reteng&o de impostos de érgéaos publlcos 18.047 17.193
Imposto de valor agregado recuperéavel - IVA © 5.071 15.968
Imposto de renda sobre importagées 18.119 -
Outros 285 1.671
Total dos |mpostos a recuperar _ 54969 _ 82.666
Impostos diferidos:
Ativo nao circulante
Prejuizos fiscais ..... 340.097 272.027
Base negativa de contribuicao social 122.434 37.365
Diferencas temporarias: ...........
Proviséo para contlngenmas 60.419 -
Provisao para devedores duwdosos 187.558 29.054
Devolugao de Aeronaves ......... 6.729 34.889
Operagoes de leasing de aeronaves 86.404
Outros 30.491 33.694
Total do |mposto dlfendo ahvo nao clrculante 747.728 493.433
Passivo nao circulante
Depositos de MANUIENGAD ........c.cerieiruiieieieiereee et 151.820 133.276
Depreciacdo de motores e pecas
de manuteng&o de aeronaves 83.427 64.564
Estorno da amortizagéo do agio 25.532 -
Operagdes de leasing de aeronaves 69.893 -
Outros 10.334 1.679
Total do |mposto dlferldo passwo
NA0 Circulante ... 341.006 199.519

(1) PIS e COFINS: impostos federals sobre a receita. (2) ICMS: imposto sobre a circulagdo de merca-
dorias e servigos. (3) IRPJ: imposto de renda brasileiro, federal, cobrado sobre o lucro liquido tributavel.
CSLL: contribuigdo social sobre o lucro liquido tributével, criado para financiar programas e fundos
sociais. (4) IRRF: reteng@o do imposto de renda aplicavel em determinadas operagdes domésticas, tais
como pagamento de taxas para alguns prestadores de servigo, pagamento de salérios e rendimentos
financeiros resultantes de investimentos bancarios. (5) IVA: imposto sobre a circulagdo de mercadorias
e servigos no exterior.

A Companhia tém prejuizos fiscais e bases negativas de contribuicdo social na apuragao do lucro tri-
butavel, a compensar com 30% dos lucros tributarios anuais, sem prazo para prescri¢ao, nos seguintes
montantes:

VRG
2009 2008
Prejuizo fiscal ........ 1.360.390 1.183.236
Base negativa de contribuicao somal 1.360.390 1.183.236

Em 31 de dezembro de 2009, os créditos fiscais decorrentes de pre]mzos fiscais, base negativa de
contribui¢cao social foram registrados com base na expectativa fundamentada de geracéo de lucros
tributaveis futuros da controladora e de sua controlada, observadas as limitagdes legais. As projecoes
de lucros tributaveis futuros, tecnicamente elaboradas e suportadas nos planos de negécio e aprovadas
pelos érgdos da Administragdo da Companhia, indicam a existéncia de lucros tributaveis suficientes
para a realizag&o dos créditos fiscais diferidos reconhecidos no prazo maximo de 10 anos, consequien-
temente, as estimativas estao sujeitas a nao se concretizarem no futuro tendo em vista as incertezas
inerentes a essas previsdes. Considerando o periodo de 12 meses de 1° de janeiro a 31 de dezembro
de cada ano, conforme segue:

2015 2018
a a
2010 2011 2012 2013 2014 2017 2020 Total
VRG............. 49.718 68.898 66.524  65.310 64.182 147.899 - 462.531

A Administrag&@o considera que os ativos diferidos decorrentes de diferengas temporarias serao realiza-
dos na proporcao da resolucao final das contingéncias e dos eventos futuros. A conciliagédo da despesa
de imposto de renda e contribuicao social, calculada pela aplicagao da aliquota fiscal estatutaria com-
binada com os valores refletidos no resultado, estd demonstrada a seguir:

2009 2008
Lucro (prejuizo) antes do imposto de renda e da contribui¢do social ... 558.923 (1.020.653)
Aliquota fiscal combinada . 34% 34%
Imposto de renda e contribuigao social pela allquota flscal combinada. (190.034)  347.022
Ajustes para o calculo da aliquota efetiva:
Equivaléncia patrimonial e variagdo cambial
sobre investimentos no exterior 10.869 (10.371)
Beneficio sobre apuracao de IRPJ e CSLL ‘diferidos .. - (24.669)
Beneficio constituido (ndo constituido) sobre prejuizo fiscal 322.395 (235.886)
Imposto de renda sobre diferencas permanentes (8.835) -
Beneficio (despesa) de imposto de renda e contribui¢do social 134.395 76.096
Aliquota efetiva....... 241% -
Imposto de renda e conmbum;ao social corrente.. (609) (173)
Imposto de renda e contribuicao social diferido . 135.004 76.269

134.395 76.096
10. Despesas antecipadas

2009 2008
Pré-pagamentos de seguros...... 38.144 52.491
Pré-pagamentos de arrendamentos 35.453 45.596
Pré- pagamentos de comissoes.. 14.705 11.738
Outros. . 4.799 5.687

93.101

11. Depésitos

Depésitos de manutencéo: A Companhia efetua depésitos para manutencdo de aeronaves e motores
que serao aplicados em eventos futuros, conforme estabelecido em alguns contratos de arrendamento
mercantis. Os depdsitos para manuten¢do nao isentam a Companhia, como arrendataria, das obriga-
¢Oes contratuais relativas a manutencao ou ao risco associado as atividades. A Companhia detém o
direito de escolher os fornecedores para realizar as manutencgdes ou realiza-las internamente. Os dep6-
sitos s&o valorizados conforme determinado nos contratos de arrendamento com base em medidas de
desempenho, como horas de v6o ou ciclos e sao utilizados para pagamento das manutengdes efetua-
das, podendo ser reembolsados & Companhia ao término dos contratos. Os custos de manutengdo sdo
reconhecidos no resultado quando efetivamente incorridos, de acordo com a politica de contabilizagao
dos gastos de manutengao. Alguns contratos estabelecem que os depdsitos existentes, em excesso
aos custos de manutengdo nao sdo reembolsaveis. Tais excessos ocorrem quando os valores anterior-
mente utilizados para manutencao forem menores que os valores depositados. Os excessos detidos
pelo arrendador na data de expiragdo do contrato, os quais nao sdo considerados significativos, séo
reconhecidos como despesa adicional de arrendamento. Com base nas andlises regulares de recupe-
ragao dos depésitos, a Administracéo acredita que os valores refletidos no balango consolidado séo
recuperaveis, ndo havendo indicadores de deterioracao dos depdsitos de manutengao, cujos saldos em
31 de dezembro de 2009 classificados no ativo circulante e n&o circulante é de R$40.877 e R$430.283,
respectivamente (R$133.451 e R$283.823 em 31 de dezembro de 2008). Adicionalmente, a Compa-
nhia mantém acordos com alguns arrendadores para substituir os depésitos por cartas de crédito para
permitir a utilizagao dos depdsitos para cobrir outros desembolsos relativos aos contratos de arrenda-
mento. Muitos dos contratos de arrendamento de aeronaves nao requerem depdsitos de manutencao.
Depésitos de garantia de contratos de arrendamento: Conforme requerido pelos contratos de arren-
damento mercantil, a Companhia realiza depdsitos em garantia as empresas de arrendamento, cujo
resgate ocorre integralmente por ocasido do vencimento dos contratos. Em 31 de dezembro de 2009, o
saldo dos depdsitos em garantia dos contratos de arrendamento, classificados no ativo néo circulante
é de R$250.820 (R$147.379 em 31 de dezembro de 2008). Depdsitos judiciais: Os depdsitos judiciais
representam, substancialmente, garantias de passivos contingentes relativos a processos tributarios
mantidos em juizo até a solugéo dos litigios a que estao relacionados. Os depésitos judiciais relativos
aos processos trabalhistas e civeis em 31 de dezembro de 2009, no valor de R$26.785 (R$19.794 em
31 de dezembro de 2008), cuja possibilidade de resgate é remota estdo apresentados deduzindo o
valor da provisao para contingéncias de acordo com Deliberagado CVM 489/05, conforme demonstrado
na Nota n° 21. Os saldos dos depésitos judiciais em 31 de dezembro de 2009, registrado no ativo nao
circulante totalizavam R$54.395 (R$41.916 em 31 de dezembro de 2008).

12. Aplicacdes financeiras de Longo Prazo

2009 2008
Bonus Perpétuo 36.565 49.076
Bo6nus Sénior. 26.118 35.054
Total ativos flnancelros dlsponlvels para venda 62.683 84.130

Os ativos financeiros classificados como disponiveis para venda na Ilnha de néo circulante sdo aqU|5|-
¢oes de bonus perpétuos e bonus sénior emitidas pela Gol Finance. Essas aplicagdes financeiras sao
remuneradas a taxa média de 8,2% ao ano.
13. Transag6es com partes relacionadas
A Companhia matem contratos de mutuos com partes relacionadas, sem previsdo de encargos finan-
ceiros, avais e garantias, cuja composicao esta demonstrada a seguir:

Contas a Pagar

2009 2008
GLAI .. 24957  610.156
Gac Inc. 174.651 536.068
Total .. 199.608 1.146.224

A VRG mantém mutuo com a sua controladora GLAI sem previsao de encargos financeiros, avais
e garantias, que totaliza R$199.608 em 31 de dezembro de 2009 (R$1.146.224 em 31 de dezembro
de 2008). Em reunido de Assembleia Geral Extraordindria realizada em 24 de novembro de 2009, foi
ratificada a conversao dos créditos de mutuo detidos até 30 de setembro de 2009, no montante de
R$813.852, em adiantamento para futuro aumento de capital e integralizado no capital social na VRG,
de acordo com reunido de Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 01 de outubro de 2009.

Servigos gréficos, de transportes e de consultoria: A VRG mantém contrato com a empresa ligada
Breda Transportes e Servigos S.A. para prestacdo de servicos de transporte de passageiros e baga-
gens entre aeroportos e transporte de funciondrios, com data de vencimento em 02 de junho de 2010
podendo ser renovado a cada 12 meses por igual periodo mediante assinatura de instrumento aditivo
firmado pelas partes com corre¢do anual com base no IGP-M (Indice Geral de Pregos de Mercado
da Fundagao Getlio Vargas). A VRG também mantém contratos com as empresas ligadas Expresso
Unido Ltda., Servicos Graficos Ltda. e HK Consultoria e Participagbes para prestagdo de servigos de
transporte de passageiros e bagagens entre aeroportos e transporte de funcionarios, servigos gréficos
e servigos de consultoria, respectivamente, com prazos de vigéncia de 12 meses sem a incidéncia de
encargos financeiros. Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 a VRG reconheceu uma
despesa total referente a esses de servicos de R$10.075 (R$8.287 para o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2008). As entidades mencionadas anteriormente pertencem ao mesmo grupo econémico
e todas sao controladas pela Comporte Participagdes S.A.. Arrendamento mercantil operacional: AVRG
é locataria do imdvel situado a Rua Tamoios, 246 em Sao Paulo - SP, pertencente a empresa Patrimony
Administradora de Bens controlada pela Comporte Participagdes S.A., cujo contrato tem vencimento em

05 de abril de 2010 e clausula de reajuste anual com base no IGP-M. Durante o exercicio findo em 31
de dezembro de 2009 a VRG reconheceu uma despesa total referente a esse arrendamento de R$428
(R$302 para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2008). Acordo Comercial com Unidas Rent a Car.
Em maio de 2009, a VRG assinou um acordo comercial com a Unidas Rent a Car, uma empresa brasi-
leira de aluguel de carros, que da aos clientes da Unidas um desconto de 50% no valor das diarias de
aluguel quando eles compram bilhetes de voos operados pela VRG por meio de seu website. O membro
do Conselho de Administragdo da Companhia, Alvaro de Souza, é também presidente do conselho
da Unidas Rent a Car. Contas a pagar - passivo circulante: Em 31 de dezembro de 2009, os saldos a
pagar as empresas ligadas no valor de R$688 (R$281 em 31 de dezembro de 2008) estao incluidos nos
saldos de fornecedores e referem-se substancialmente ao pagamento a Breda Transportes e Servigos
S.A. sobre os servigos de transporte de passageiros. Recompra de titulos emitidos por empresa ligada:
Em 31 de dezembro de 2009, a Companhia mantinha em suas aplicacdes financeiras bénus sénior e
bénus perpétuos, recomprados da empresa ligada Gol Finance desde 30 de junho de 2008, com valores
de face correspondentes a R$35.055 e R$49.077, respectivamente. A recompra de titulos de divida no
mercado gerou um ganho liquido de R$3.832 em 2008. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2009,
nao houve novas recompras de titulos de divida. Os montantes atualizados em 31 de dezembro de 2009
dos bdnus sénior e bénus perpétuos correspondem a R$36.565 e R$26.118.

Remuneragdo do pessoal-chave da Administracdo

2009 2008
Salarios e beneficios 13.228 6.928
iai 4.111 3.622
17.339 10.550

Em 31 de dezembro de 2009 a Companhla nao ofereC|a benef|C|os pds-emprego, e ndo ha beneficios
de rescisao de contrato de trabalho ou outros beneficios de longo prazo para a Administragéo ou de-
mais colaboradores.

Participacdo nos resultados: A Companhia mantém plano de participacdo nos resultados e planos de
opcao de compra de agdes para seus colaboradores. O plano de participagdo nos resultados é vin-
culado aos resultados econdmico-financeiros mensurados com base em indicadores de desempenho
que pressupdem o cumprimento de metas de desempenho da Companhia, das unidades de negdcios
e individuais. A VRG registrou uma provisao para participagao nos resultados do exercicio findo em 31
de dezembro de 2009 no montante de R$70.810, baseada no cumprimento de metas e desempenho
conforme descrito acima.

14. Imobilizado

Taxa 2009 2008
anual de Depreciacao Valor Valor
depreciacdo  Custo liquido liquido
Equipamentos de v6o
Imobilizado sob arrendamento
finanCeiro..........coeueueccvicininns 4-10% 1.873.911 (150.984) 1.722.927 1.308.562
Pecas de conjuntos de reposicao
e motores sobressalentes....... 4% 651.695 (71.442)  580.253 552.738
Reconfiguragbes de aeronaves 4% 87.015 (78.930) 8.085 34.054
Equipamentos de aeronaves
e de seguranga .. 20% 1.259 (577) 682 789
Ferramentas .. 10% 15.805 (3.661) 12.144 7.684
2.629.685 (305.594) 2.324.091 1.903.827
Imobilizado de uso
VEICUIOS ...t 20% 6.816 (4.344) 2472 2.997
Méaquinas e equipamentos 10% 19.883 (5.652) 14.231 14.684
Moveis e utensilios..... 10% 15.671 (5.488) 10.183 10.647
Computadores e periféricos 20% 31.309 (17.623) 13.686 15.811
Equipamentos de comunicagdo 10% 2.262 (897) 1.365 1.350
Instalagdes . 10% 4.407 (1.755) 2.652 3.071
Centro de manutencao Con ins 7% 95.231 (8.567) 86.664 55.889
Benfeitorias em propriedades
de terceiros 20% 30.786 (7.521) 23.265 2.687
Obras em andamento 10.050 - 10.050 30.588
216.415 (51.847)  164.568 137.724
2.846.100 (357.441) 2.488.659 2.041.551
Adiantamentos para aquisicao
de imobilizado ..............cceueeee 32.423 - 32.423 11.995
2.878.523 (357.441) 2.521.082 2.053.546
A movimentagao dos saldos de ativos imobilizados é conforme segue:
Imobilizado sob Pecas de Adiantamentos
arrendamento  reposicao para aquisicao
financeiro (a) e rotaveis de imobilizado (b) Outros Total
Em 31 de dezembro
de 2007 874.441 609.021 - 132227 1.615.689
AdigGes 523.001 178.433 11.995 54.934  768.363
Baixas.. (6.815)  (84.669) - (13.921) (105.405)
Depreciagéo e
amortizagéo .... (82.065) _ (107.520) - (85.516) (225.101)
Em 31 de dezembro
de 2008 ... 1.308.562  595.265 11.995 137.724 2.053.546
AdigGes 525.787 53.090 20.428 44.832 644.137
Baixas (43.299) (75) - (340) (43.714)
Depreciagéo e
amortizagao ................... (68.123)  (47.116) - (17.648) (132.887)
Em 31 de dezembro
de 2009 ......cooceeiiiine 1.722.927  601.164 32.423 164.568 2.521.082

(a) Refere-se a aeronaves mantidas sob contratos de arrendamento financeiro no total liquido de de-
preciagao de R$1.720.010 e demais ativos no valor liquido de R$2.917 em 31 de dezembro de 2009
(R$1.301.146 e R$7.416 em 31 de dezembro de 2008, respectivamente).

A Companbhia realizou teste de redugdo no valor recuperavel dos seus ativos imobilizados e nao identifi-
cou a necessidade de provisao, para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 e de 2008.

15. Intangivel

Vida atil  Vida util
definida indefinida Saldo
Software __ Agio Liquido
Vida dtil........ . 5 anos - -
Saldos em 31 de dezembro de 2007.. 33.893 - 33.893
Adigdes...... 20.582 980.223 1.000.805
Amortizagdes . .. _ (10.408) - (10.408)
Saldos em 31 de dezembro de 2008 ............................................ 44.067 980.223 1.024.290
Adigdes...... 31.076 - 31.076
Amortizagdes (9.877) - (9.877)
Saldos em 31 de dezembro de 2009 65.266 980.223 1.045.489

O 4gio total decorrente da incorporagéo reversa no valor de R$980.223 esta fundamentado na expecta-
tiva de lucros futuros, amparada em estudos técnicos elaborados por peritos independentes com base
em premissas econdmico-financeiras, e o critério de amortizagdo definido foi amortiza-lo em proporgao
aos beneficios esperados no prazo de até 5 anos da data da aquisigao da VRG, a partir do més em que
os beneficios econdmicos passassem efetivamente a ser gerados mediante a reestruturagéo das opera-
coes. Entretanto, a partir de 2009, com a adogao da Lei n® 11.638/07, o agio estd somente sujeito a teste
anual para andlise de perda no seu valor recuperavel (“impairment’), conforme preconizado pelo CPC
01 - Reducao ao Valor Recuperavel dos Ativos. A Companhia avaliou a recuperacgéo do valor contabil
dos agios com base no seu valor em uso, utilizando o modelo de fluxo de caixa descontado da unidade
geradora de caixa consolidada. O processo de estimativa do valor em uso envolve utilizagao de premis-
sas, julgamentos e estimativas sobre os fluxos de caixa futuros, taxas de crescimento e de desconto. As
premissas sobre o fluxo de caixa e futuro e proje¢des de crescimento sdo baseadas no orgamento anual
e no plano de negécios de longo prazo da Companhia, aprovados pelo Conselho de Administragao, e
representam a melhor estimativa da Administragéo, das condigdes econdmicas que existirdo durante a
vida util econémica do conjunto de ativos que proporcionam a geragao dos fluxos de caixa.
As principais premissas chave utilizadas na estimativa do valor em uso, as quais o valor de recuperagéo
dos ativos intangiveis € mais sensivel, estdo descritas a seguir: * Uso do modelo de fluxo de caixa
descontado para avaliagdo do valor em uso; * Taxa de desconto derivada da taxa média ponderada de
custo do capital da Companhia, ajustada para riscos especificos do mercado; * Taxa de crescimento
de longo prazo que reflete o consenso do mercado para o negdcio da Companhia; ¢ Fluxo de royalties
que pode ser obtida no licenciamento de um ativo intangivel para um terceiro em uma transagéo entre
partes nao relacionadas.
Em 31 de dezembro de 2009, o teste de recuperacao do 4gio e dos ativos intangiveis nao resultou na
necessidade de reconhecimento de perdas.
16. Empréstimos e financiamentos

Tx. média efetiva

de juros ao ano

Circulante: 2009 2008 Vencimento 2009 2008

Moeda nacional:

Capital de giro 10,89% 15,00% Mar, 2010  160.000 50.000

Empréstimo BNDES 8,90% 8,90% Jul, 2012 14.352 14.181

Empréstimo BDMG 8,88% 12,79% Jan, 2014 2.800 2.567

Juros - - 3.309 1.686
180.461 68.434

Moeda estrangeira

(em ddlares norte americanos):

Empréstimo IFC. 4,72% 5,50% Jul, 2013 14.510 19.475

Juros - - 1.282 2.475

15.792 21.950

196.253 90.384

N&o circulante:

Moeda nacional:

Empréstimo BNDES 8,90% 8,90% Jul, 2012 22,725 36.633

Empréstimo BDMG 12,79% Jan, 2014 10.056 12.593

Debéntures - Nov,2014  374.045 -
406.826 49.226

Moeda estrangeira

(em ddlares norte americanos)

EmMpréstimo IFC........ocovvvivvcinriiceiee 4,72% 5,50% Jul, 2013 43.530 77.900

43.530 77.900

450.356  127.126
646.609 217.510

Os vencimentos dos empréstimos e financiamentos de longo prazo, considerando o periodo de 12
meses de 1° de janeiro a 31 de dezembro de cada ano sdo como segue:

Apds
2010 2011 2012 2013 2013 Total

Moeda nacional:
Empréstimo BDMG.. 3.094 3.094 3.094 774 - 10.056
Empréstimo BNDES 14.352 8.373 - - - 22.725
Debéntures 93.492 93.492 93.492 93.569 - 374.045

110.938 104.959 96.586 94.343 - 406.826
Moeda estrangeira
(em ddlares norte americanos):
Empréstimo IFC. 14.510 14510 14.510 - - 43.530
Total .. 125.448 119.469 111.096 94.343 - 450.356
Capital de giro: Em 31 de dezembro de 2009, a Companhia possuia R$160.000 (R$50.000 em 31 de

dezembro de 2008) em linhas de capital de giro com trés instituicdes financeiras. A taxa média pon-
derada anual de juros para estes empréstimos contraidos em moeda nacional em 31 de dezembro de
2009 foi de 10,89% (15,00% em 31 de dezembro de 2008). Os empréstimos apresentam como garantia
o aval da Companhia e determinadas contas a receber de agéncias de viagem, conforme aplicavel. Em
5 de outubro de 2009, a Companhia obteve um prolongamento da linha de capital de giro com valor de
R$50.000 pelo prazo de trés meses. Empréstimo BNDES: Em maio de 2006, a VRG firmou contrato
de empréstimo com taxa variavel garantida no valor de R$75.700 junto ao BNDES (Banco Nacional
de Desenvolvimento Econémico e Social). A linha direta de crédito foi utilizada no financiamento de
parte significativa da ampliag@o das instalagées do Centro de Manutengdo de Aeronaves no Aeroporto
Internacional de Confins em Minas Gerais, para a aquisicao de equipamentos e materiais nacionais. O
empréstimo BNDES tem um prazo de cinco anos com juros calculados com base na TJLP acrescida
de 2,65% a.a. e tem garantia de contas a receber das administradoras de agéncias de viagem no valor
de R$16.000. O principal € amortizado em pagamentos mensais de R$1.196 no periodo de 12 meses.
Empréstimo BDMG: Em julho de 2007, a VRG firmou contrato de empréstimo com taxa variavel garan-
tida no valor de R$14.000 (US$7.613) junto ao BDMG (Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais),
que esta sendo utilizado para o financiamento parcial dos investimentos e das despesas operacionais
do Centro de Manuteng&o de Aeronaves no Aeroporto Internacional de Confins em Minas Gerais. O
empréstimo tem um prazo de cinco anos com juros calculados com base no IPCA (Indice Nacional
de Pregos ao Consumidor Amplo) acrescido de 6% a.a. O empréstimo é amortizado em pagamentos
mensais de R$233 no periodo de 18 meses. Empréstimo IFC: Em junho de 2006, a VRG firmou contrato
de empréstimo com taxa variavel garantida junto ao International Finance Corporation (IFC) no valor de
R$108.000 (US$50.000). O financiamento esta sendo utilizado para aquisicao de pegas de reposicéo e
para capital de giro. O financiamento tem prazo de seis anos com juros calculados com base na LIBOR
acrescida de 1,875% a.a. e tem garantia de penhor de pegas e equipamentos equivalente a 1,3 vezes
o saldo em aberto. O principal é amortizado em pagamentos semestrais de R$7.256 (US$4.167) no
periodo de 6 meses. Em julho de 2009, a Companhia renegociou o contrato da divida modificando a
taxa de juros de LIBOR mais 1,875% a.a. para LIBOR mais 3,75% a.a.. Debéntures: Em 13 de maio
de 2009, a Companhia, aprovou a terceira emissdo publica de 400 debéntures simples, nao conver-
siveis em agdes, em série Unica, da espécie com garantia real, no valor nominal unitario de R$1.000,
totalizando R$400.000, visando o reforgo de seu capital de giro da Companhia. O prazo de vencimento
das debéntures é de dois anos a contar da data de emissao e sua amortizagéo seréa realizada em 18
pagamentos mensais e consecutivos, com seis meses de caréncia, a partir do sétimo més da data de
emissdo, com vencimento da Ultima parcela em 13 de maio de 2011. As debéntures sdo remuneradas a
126,50% do CDI e apresentam como garantia determinadas contas a receber das operadoras de cartao
de crédito no valor de até R$250.000. Esta emiss&o esta sujeita ao resgate antecipado total ou parcial
por parte de sua emissora a qualquer momento e a seu critério. O pagamento de prémio de resgate
antecipado permanece sendo de 1% para o primeiro ano contado da data da emissao e de 0,5% para
os anos restantes até o vencimento. Em 30 de dezembro de 2009 foi realizada uma Assembléia Ge-
ral de Debenturistas que deliberou o aditamento da terceira emisséo publica de debéntures alterando
prazo de término para 5 anos e 6 meses contados a partir da data de sua emissdo. A amortizagéo das
debéntures passou a ser realizada em 9 parcelas, sendo a primeira em 13 de dezembro de 2009, e
as 8 remanescentes pagas semestralmente com inicio em 13 de junho de 2011. Excepcionalmente,
0 pagamento da uUltima parcela sera efetuado em 13 de novembro de 2014. A Assembléia deliberou
também a reducao para zero das garantias referentes a contas a receber das operadoras de cartdo de
crédito. Em 31 de dezembro de 2009, o saldo de juros a pagar registrado no balango é de R$1.886. As
despesas com sua emissao totalizaram R$6.616 e estdo sendo classificadas como conta redutora da
divida, amortizada pelo prazo de vencimento. Em 31 de dezembro de 2009, o saldo remanescente é
de R$4.687. Condigoes contratuais restritivas: A Companhia mantém contratos que exigem o cum-
primento de indices financeiro e performance com base nas demonstragées financeiras consolidadas,
tais como: (1) Divida Liquida/EBITDAR, (2) Ativo Circulante/Passivo Circulante, (3) EBITDA/Servigo da
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Divida, (4) Divida de Curto Prazo/EBITDA, (5) Liquidez Corrente e (6) Indice de Cobertura de Divida
(ICD). Em 31 de dezembro de 2009, a Companhia n&o atingiu o pardmetro minimo estabelecido junto
ao BNDES e apresentou fianga bancaria como cumprimento de suas obrigagées no ambito do contrato.
Em relagéo a divida com IFC, em 31 de dezembro de 2009, a Companhia alcangou os indices minimos
exigidos. Com relagdo a emissdo das Debéntures, esta previsto na escritura a manutengéo do Indice de
Cobertura do Servigo da Divida. Este indice é calculado através da relagéo entre a geragéo de caixa e o
servigo da divida da Companbhia (total de principal amortizado mais juros pagos) do exercicio social em
referéncia. A VRG devera obter um indice equivalente a no minimo 100% (cem por cento) no ano 2009
e 130% (cento e trinta por cento) no ano 2010, verificado ao final de cada exercicio. Adicionalmente, a
VRG também deve manter seu Indice de Alavancagem Financeira dentro do parametro estabelecido de
até 7 (sete) vezes. Em 31 de dezembro de 2009, a Companhia alcangou ambos os parametros minimos
requeridos para as debéntures.

17.Transportes a executar

Em 31 de dezembro de 2009, o saldo de transportes a executar de R$561.347 (R$572.573 em 31 de
dezembro de 2008) é representado por 2.228.703 cupons de bilhetes vendidos e ainda néo utilizados
com prazo médio de utilizagao de 96 dias (80 dias em 31 de dezembro de 2008).

18. Programa de milhagem

A movimentagao do saldo das obrigagdes do programa de milhagem, considerando a quantidade de
milhas acumuladas, estd demonstrada a seguir:

Passivo circulante:

2009 2008

Receitas financeiras:

Juros sobre aplicagdes financeiras ........ 34.391 29.439
Variagdes cambiais de ativos . 851.904  371.833
Ganhos com instrumentos financeiros . 93.824 1.626
Variagdes monetarias de ativos 1.230 10.221
OUutros............. 21.093 11.160
Resultado financeiro liquido 169.135  (547.444)

26. Compromissos

A Companhia arrenda toda sua frota de aeronaves por meio de uma combinacao de arrendamentos
mercantis operacionais e financeiros. Em 31 de dezembro de 2009, a frota total era composta de 127
aeronaves, dentre as quais 94 eram arrendamentos mercantis operacionais e 33 foram registrados
como arrendamentos mercantis financeiros. A Companhia possui 27 aeronaves financeiras que pos-
suem opgao de compra. Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, a Companhia recebeu
9 aeronaves com base em contratos de arrendamento mercantil financeiro e houve devolugao de 6
aeronaves 737-300. Em 31 de dezembro de 2009, existem 7 aeronaves 737-300 estdo em processo
de devolugao.

a) Arrendamentos mercantis financeiros: Os pagamentos futuros de contraprestagdes dos contratos de

cadastro de clientes do programa. Até 31 de dezembro de 2009 a Companhia recebeu a titulo de adian-
tamento de compra de milhas do programa SMILES, o montante de R$171.116 das duas instituicdes
financeiras descritas acima. A Companhia tem expectativas de receber o valor integral no prazo de 5
anos a contar da data do acordo, mais a remuneragao condicionada ao direito de acesso e de utilizagdo
do cartéo de seus clientes pelas instituicdes financeiras e participagdo no faturamento registrados nos
cartdes emitidos. Em 31 de dezembro de 2009, o saldo registrado na rubrica de adiantamento de clien-
tes no ativo circulante referente a este acordo é correspondente a R$72.010 e no ativo nédo-circulante
de R$64.087. Em 13 de novembro de 2009 a Companhia, firmou acordo com Banco Santander (Brasil)
S/A, pelo prazo de 13 meses no valor de R$34.500, para aquisicdo de milhas Smiles, sem carater
de exclusividade, para utilizar nos seus programas de recompensas. Em 31 de dezembro de 2009, o
saldo registrado na rubrica de adiantamento de clientes no ativo circulante, referente a este acordo é
correspondente a R$32.823. Em 27 de julho de 2009 a Companhia, firmou um acordo comercial com a
Operadora e Agéncia de Viagens CVC Tur Ltda. (“CVC”), pelo prazo de 6 meses no valor de R$50.000,
para habilitagdo de venda aos seus clientes de passagens aéreas de voos operados pela VRG. Em 31
de dezembro de 2009, o saldo registrado na rubrica de adiantamento de clientes no ativo circulante,
referente a este acordo é correspondente a R$21.226.

20. Obrigacoes Fiscais 2009 2008
PIS e COFINS .. 63.971 50.756
REFIS 27.909 -
IOF......... 108 -
IRRF sobre salanos 8.855 4.166
CIDE. 4.492 -
ICMS...... 2121 8.421
Imposto sobre Importaqao 2.455 2.383
Outros... . 12.277 12.693
122.188 78.419
Circulante ORI 43.229 37.364
NAO-CIFCUIANTE ... 78.959 41.055

PIS e COFINS: Com o inicio da sistematica da nao- cumulatlwdade na apuragdo do PIS (Lei n°

10.637/02) e da COFINS (Lei n° 10.833/03), a Companhia passou a aplicar as referidas regras, bem
como questionar, junto ao Poder Judicidrio, a aplicagao da aliquota para célculo destas contribuigoes. A
provisdo registrada no balango em 31 de dezembro de 2009 no valor de R$63.971 (R$50.796 em 31 de
dezembro de 2008) inclui a parcela nao recolhida, atualizada monetariamente pela taxa SELIC. Existem
depositos judiciais no montante de R$49.518 (R$38.358 em 31 de dezembro de 2008) para assegurar
a suspenséo da exigibilidade do crédito tributario. Adeséo ao Programa de Parcelamento de Tributos
Federais (REFIS): Em 30 de novembro de 2009, a Companhia protocolou sua adesao ao Programa de
Parcelamento de Tributos Federais (REFIS), conforme previsto na Lei n° 11.941 de 27 de maio de 2009,
incluindo todos os seus débitos junto a Receita Federal do Brasil e a Procuradoria-Geral da Fazenda
Nacional com vencimentos até 30 de novembro de 2008. A Administragédo optou pelo pagamento dos
débitos no montante R$35.012 em 180 parcelas. Essa modalidade de pagamento oferece redugdes
de 60% (sessenta por cento) dos valores relativos a multa de oficio e de mora, 25% (vinte e cinco por
cento) dos juros de mora e 20% (vinte por cento) de multas isoladas, reduzindo o valor do débito para
R$27.909. O efeito no resultado do exercicio destes descontos totaliza R$7.103, registrado na rubrica
“Outras despesas operacionais” no resultado do exercicio. A homologacao dos débitos esta prevista
para o més de marco de 2010, e quando de tal homologacao a utilizaré parte de seus créditos fiscais
relativos a prejuizo fiscal e base negativa de contribuicao social para liquidagao dos valores relativos a
juros e multas no montante de R$9.032.

21. Provisao para contingéncias

Em 31 de dezembro de 2009, a Companhia parte em processos judiciais e procedimentos administrati-
vos, na totalidade de 17.446 conforme a seguinte distribuicao: (i) 12.425 processos civeis, sendo 1.257
procedimentos administrativos e (i) 5.021 processos trabalhistas, sendo 97 procedimentos administra-
tivos. Decorrem do curso normal das operagdes da Companhia, respectivamente: 11.590 processos
civeis e 1.089 processos trabalhistas. O saldo diferencial decorre do pedido de reconhecimento da
sucessao por obrigagdes da antiga Varig S.A.. As provisdes sao constituidas para as perdas provaveis
e sdo revisadas com base na evolugao dos processos e no histérico de perdas para causas civeis e
trabalhistas, com base na melhor estimativa corrente. As obrigagoes estimadas relativas aos processos
civeis, trabalhistas e fiscais estdo demonstrados a seguir: (-) Depésitos

Civeis  Trabalhi Judiciais Total
Saldo em 31 de dezembro de 2007 9.942 22133 (11.692)  20.383
Adigbes 10.955 29.293 (8.102)  32.146
Saldo em 31 de dezembro de 2008 20.897 51.426 (19.794)  52.529
Adigbes 14130 (1.130) (6.991) 6.009
Baixas.. (212) (14.772) (14.984)
Saldo em 31 de dezembro de 2009 34.815 35.524 (26.785)  43.554

A Companhia discute diversas agoes de natureza civel tendo como prmmpals pedidos, agdes inde-
nizatérias em geral relacionadas a: atrasos de voos, cancelamentos de v6os, extravios de bagagens
e danos a bagagens. Em 31 de dezembro de 2009, os depésitos judiciais relativos as provisdes para
contingéncias civeis correspondem a R$1.640 (R$1.605 em 31 de dezembro de 2008). A Companhia
também é parte em diversas acoes de natureza trabalhista que consistem principalmente de discussoes
envolvendo: horas extras, adicional de periculosidade, adicional de insalubridade e diferengas salariais.
Em 31 de dezembro de 2009, os depdsitos judiciais relativos as provisdes para contingéncias traba-
Ihistas correspondem a R$25.145 (R$18.189 em 31 de dezembro de 2008). Existem outros processos
avaliados pela Administracéo e pelos assessores juridicos como sendo de risco possivel, no montante
estimado em 31 de dezembro de 2009, de R$54.823 para as agdes civeis e R$1.731 para as agdes tra-
balhistas (R$47.425 e R$1.731 em 31 de dezembro de 2008, respectivamente) para os quais nenhuma
provisdo foi constituida. A Companhia é parte em 4 acdes trabalhistas na Franga decorrentes de dividas
da antiga Varig S.A. Até 31 de dezembro de 2009 nao ha nenhum indicio quanto as chances de éxito
das demandas, visto nao ter iniciado os respectivos desdobramentos processuais. Nao houve nenhum
desdobramento relevante referente a primeira audiéncia realizada em dezembro 2009, tendo sido de-
signada nova data para abril de 2010. O valor envolvido nas discussdes, néo provisionado, é de apro-
ximadamente R$5.332 (correspondendo a €2.1 milhdes). A Companhia esta discutindo judicialmente a
néo incidéncia de ICMS nas importagdes das aeronaves e motores sob modalidade de arrendamento
sem opgao de compra nas operacdes realizadas com arrendadores sediados em pais estrangeiro. No
entendimento da Administracao da Companhia essas operagdes consubstanciam-se em mera locagao,
sendo expressa a obrigagdo contratual quanto a devolugdo do bem objeto do contrato. A Administragcdo
entende que a auséncia da caracterizagdo da circulagao de mercadoria, nao origina, portanto, o fato
gerador do ICMS. O valor estimado agregado das disputas judiciais em andamento referente a n&o inci-
déncia de ICMS nas importagcdes mencionadas anteriormente, é de R$210.164 em 31 de dezembro de
2009 (R$201.760 em 31 de dezembro de 2008) atualizados monetariamente e néo incluindo encargos
moratérios. A Administragdo, com base na avaliagdo do tema pelos seus assessores legais e amparada
em agdes da mesma natureza julgadas favoravelmente aos contribuintes pelo Superior Tribunal de Jus-
tica (STJ) e Supremo Tribunal Federal (STF) no segundo trimestre de 2007, entende que as chances de
perda sé@o remotas. Embora o resultado dessas acdes e processos nao possa ser previsto, na opiniao
da Administragdo amparada por consultas aos seus assessores juridicos externos, o julgamento final
dessas ac¢des nao terd um efeito adverso relevante sobre a posi¢éo financeira, os resultados operacio-
nais e o fluxo de caixa da Companhia.

22. Provisdes Consolidado

2009 2008
Seguros a pagar (a) 42.632 53.748
Custo de devolugao (b) 19.792 102.616
Provisdo para contratos onerosos (c) 10.330 8.250
72.754  164.614
Circulante 66.259 164.614
Né&o-circulante 6.495 -

(a) Incluem provisdes relacionadas ao acidente da aeronave da Gol do v6o 1907 em 29 de setembro
de 2006 e saldos a pagar de seguros de aeronaves. A Administragdo mantém cobertura de seguros de
aeronaves por montantes que considera necessarios para fazer face aos eventuais sinistros, em vista
da natureza de seus bens e dos riscos inerentes a sua atividade, observando os limites fixados nos
contratos de arrendamento, com base nos dispositivos exigidos da Lei n® 10.744/03 conforme descrito
na Nota n° 29. A Companhia mantém seguros para cobertura de exigibilidades decorrentes do sinistro.
O pagamento do casco ao arrendador foi efetuado diretamente pela seguradora. A Administragdo ndo
espera que quaisquer passivos advindos do acidente com o véo 1907 tenham efeito adverso mate-
rial sobre a posigao financeira ou resultados das suas operagoes. (b) O custo de devolugdes inclui
provisdes para os custos que atendem as condi¢cdes contratuais de devolugao de motores mantidos
sob arrendamento operacional. (c) Em 31 de dezembro de 2009 a Companhia registrou uma provisao
de R$10.330 sendo R$3.835 classificada no passivo circulante e R$6.495 no passivo ndo-circulante
(R$8.250 em 31 de dezembro de 2008 classificada no passivo circulante) referente as perdas com
contratos de arrendamentos mercantis operacionais de duas aeronaves modelo Boeing 767-300 que
se encontram fora de operacéo e estdo mantidas sob arrendamento operacional. A provisdo corres-
ponde ao valor liquido entre o valor presente das parcelas dos respectivos arrendamentos e a receita
esperada pela utilizagdo dessas aeronaves na operac¢ao ou por meio de sub arrendamentos, quando
aplicavel. As premissas utilizadas s&o estimativas e a liquidagao dessas transagdes podera resultar em
valores significativamente divergentes dos registrados pela Companhia. O prazo desses contratos de
arrendamento varia de 2 e 4 anos.

23. Patrimonio liquido

a) Capital social: Em 31 de dezembro de 2009, o capital social esta representado por 1.785.396.513
acoes ordindrias, nominativas e sem valor nominal. Em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em
24 de novembro de 2009, foi aprovado o aumento do capital social, passando o mesmo de R$1.077.340
para R$1.891.192, sendo que deste total, totalmente integralizados pelos subscritores. Adicionalmente,
em 15 de dezembro de 2009 a GLAI realizou um adiantamento de recursos para a Companhia com o
objetivo de um futuro aumento de capital, que depende da ratificagdo pela Assembléia Geral Extraordi-
ndria e ser realizada dentro do prazo previsto pela legislagéo vigente. b) Reservas de capital: Reserva
especial de dgio na incorporagao: A reserva especial de agio na incorporagao, corresponde a incorpo-
racao do acervo liquido da controladora GTI S.A no valor de R$ 1.070.755 em 30 de setembro de 2008.
Reserva de dgio na subscrigdo: A reserva de agio na subscrigao corresponde a variagdo patrimonial do
acervo liquido da Gol Transportes Aéreos S.A. no valor de R$ 43.404, referente ao lucro auferido pela
Companhia extinta, no periodo entre a da data do laudo de avaliagdo do seu patriménio liquido contabil
e a data da consumagéo da reorganizacgao societaria em 30 de setembro de 2008. c) Dividendos: De
acordo com o Estatuto Social da Companhia, é garantido aos acionistas dividendo minimo obrigatério
de 25% do lucro liquido do exercicio ajustado nos termos do artigo 202 da Lei n°® 6.404/76. d) Ajustes de
avaliacdo patrimonial: A marcacéo a valor justo dos instrumentos financeiros designados como hedge
de fluxo de caixa sdo reconhecidas na rubrica Ajustes de Avaliagao Patrimonial, liquido dos efeitos
tributarios, até o vencimento dos contratos. O saldo em 31 de dezembro de 2009 corresponde a um
ganho de R$1.952 (uma perda de R$35.507 em 31 de dezembro de 2008).

24. Custos dos servicos prestados, despesas comerciais e administrativas

2008
Custos dos Despesas
servicos Despesas adminis-
prestados comerciais trativas Total % Total %

Com pessoal.................. 855.223 72.659 165.325 1.093.207 19,5 445.244 7,9
Combustiveis e

lubrificantes.................. 1.813.104 - - 1.813.104 324 1.122.997 20,0
Arrendamento de

QErONAVES .....cocvveenene 648.568 - - 648568 11,6 390.776 7,0
Comerciais e

publicidade................... - 364.351 - 364.351 6,5 244.026 44
Prestag&o de servigos... 201.287 23.896 148.402 373.585 6,7 230.320 41
Material de

manutengao e reparo... 417.212 - - 417.212 7,4 185.413 3,3
Tarifas de pouso e

decolagem................... 312.637 - - 312,637 56 171.663 3,1
Depreciagéo e

amortizag&o. 98.390 - 44.374  142.764 25 49.220 0,9
Outras 340.580 13.886 82.825  437.291 7,8 178.972 3,2

4.687.001 474.792 440.926 5.602.719 100,0 3.018.631 53,9

Em 31 de dezembro de 2009, as despesas com combustiveis incluem perda de R$8.045 (ganho de
R$32.928 em 31 de dezembro de 2008), decorrentes de resultados nas transagdes com instrumentos
derivativos representados por resultados de contratos de hedge de combustiveis expirados e men-
surados como efetivos para proteger os custos das flutuagdes do preco dos combustiveis, conforme
descrito na Nota n° 27.

25. Resultado financeiro liquido 2009 2008
Despesas financeiras:
Juros sobre empréstimos .............. (196.949)  (47.324)
Variagdes cambiais de passivos.... (388.817) (826.446)
Perdas com fundos de investimentos (1.260)  (15.922)
Perdas com instrumentos financeiro: (206.909) (62.862)
IOF - 10C (10.932) (3.374)
Outros.... . (28.440)  (15.795)
(833.307) (971.723)

Saldos em 31 de dezembro de 2008 18.399 arrendamento mercantil financeiro estdo denominados em U.S délares e em 31 de dezembro de 2009
Milhas concedidas e acumuladas.. s 167.485 ©stdo detalhados a seguir: 2009 2008

Milhas resgatadas e utilizadas ou explradas ..... (173.502) 2009 . omom
Saldos em 31 de dezembro de 2009 .............. 12.382 2010 207.877 551.904
A premiagao consiste na utilizagdo de milhas para troca por bllhetes ou beneflmos e privilégios como 2011 206.823 220.906
mudanca de classe nos v6os, bonus sobre as milhas voadas, central de atendimento exclusiva, aten- 2012 204.907 219.188
dimento diferenciado no check-in, maior franquia de bagagem e acesso a salas VIP em aeroportos, 2013 204.053 219.188
conforme o regulamento do programa. As milhas auferidas pelos participantes tém validade de trés 2014 204.053 215.348
anos, a contar do més da sua emissdo, enquanto os bilhetes emitidos com utilizacdo de milhas séo Apés 2014 ...... 975.870 770.526
validos por um ano. . Total de pagamentos minimos de arrendamento 2.003.583 2.089.282
1E?n gg|ggtjzr:::g;(é%ggegt&s)mpanhia concluiu uma parceria com o Banco Bradesco S.A. e o Banco Menos total de juros . (446.165)  (502.121)
do Brasil S.A. por meio de um Acordo Operacional para emissao e administragao de cartdes de crédito \lclalor presentle (éos patgamemos minimos de arrendamentos 1?3;3;3 1?2;;%
no formato “co-branded”. Como parte do acordo, a Companhia recebeu, inicialmente, o montante de enos parcela de curto prazo ! __(136.679) (157.948)
R$252.686 relativos & compra de milhas do programa de milhagem, direito de acesso e de utilizagao do Farcela de longo prazo....... 1:420.739 _1.420.213

A taxa de desconto utilizada para calculo avalor presente dos pagamentos minimos de arrendamento é
de 6,64% em 31 de dezembro de 2009 (7,92 % em 31 de dezembro de 2008). Nao existem diferengas
significativas entre o valor presente dos pagamentos minimos de arrendamento e o valor de Merca-
do destes passivos financeiros. A Companhia estendeu o vencimento do financiamento de algumas
de suas aeronaves arrendadas para 15 anos por meio da utilizagao da estrutura SOAR (mecanismo
de alongamento de amortizagdo e pagamento de financiamento) que permite a realizagdo de saques
calculados para serem liquidados mediante pagamento integral no final do contrato de arrendamento.
Em 31 de dezembro de 2009 o valor dos saques realizados para pagamento integral na data do en-
cerramento do contrato de arrendamento é de R$24.617 (R$13.556 em 31 de dezembro de 2008). b)
Arrendamentos mercantis operacionais: A Companhia arrenda aeronaves, terminais dos aeroportos,
outras instalagbes aeroportudrias, escritérios e outros equipamentos na modalidade de arrendamento
mercantil operacional com prazos entre 2010 e 2021. Os pagamentos futuros dos contratos de arrenda-
mento mercantil operacional ndo canceldveis estao denominados em U.S ddlares e em 31 de dezembro
de 2009 essas obrigagbes estdo demonstradas como segue:

2009 2008
2009 - 673.520
2010 515.936  592.014
2011 489.655  574.701
2012 466.315  532.256
2013 402.497  449.289
2014 245.792  247.954
Apds 2014 ...... 378.376 215.452
Total de pagamentos minimos de arrendamenlo .......................................... 2.498.571 3.285.186

27. Riscos inerentes as operagoes da Companhia e analise de sensibilidade dos instrumentos
financeiros derivativos

A Companhia esta exposta aos riscos de mercado decorrentes de suas operagdes e considera como
mais relevantes o risco de crédito e os riscos de mercado atrelados aos efeitos das mudancas de preco
de combustivel, da taxa de cdmbio e da taxa de juros. O objetivo do programa de gestéo de risco da
Companhia visa proteger contra aumento bruscos das despesas vinculadas a cotagdes de mercado que
possam afetar a competitividade da Companhia em um determinado periodo. Estes riscos sao gerencia-
dos através da utilizagao de instrumentos financeiros para protecéo disponiveis no mercado financeiro
tais como: swaps, contratos futuros, opcdes de cambios e de petréleo. As operagdes que envolvem
hedge de combustivel e de juros sdo contratadas por meio de bancos internacionais classificados com
baixo risco (ratings em média A+ segundo agéncias Moody’s e Fitch) e as operag¢des que envolvem mo-
eda estrangeira s&o negociadas na BM&FBOVESPA. A utilizag&o destes instrumentos é orientada pela
Politica de Gestao de Riscos formal sob a gestdo dos diretores da Companhia, do Comité de Politicas
de Risco e do Conselho de Administragdo. A maioria dos instrumentos financeiros derivativos contra-
tados para fins de protegdo contra os riscos de combustiveis e de taxa de cambio possuem cenarios
com baixa probabilidade de ocorréncia e, portanto, tém custos mais baixos em comparagio com outros
instrumentos cuja probabilidade de ocorréncia é maior. Por conseqiéncia, apesar da alta correlagéo en-
tre o objeto protegido e os instrumentos financeiros derivativos contratados, uma significativa parte das
operagoes apresenta resultados inefetivos no momento de sua liquidagao, as quais estdo apresentadas
nas tabelas ao decorrer desta nota. A Politica de Gestéo de Riscos da Companhia estabelece controles,
limites, bem como outras técnicas de acompanhamento, principalmente modelos matematicos adota-
dos para monitoramento continuo das exposicdes, além de proibir explicitamente a realizagdo de ope-
ragcOes de natureza especulativa com instrumentos financeiros derivativos. Os instrumentos financeiros
derivativos sao utilizados somente com finalidade de protecdo (“hedge”). Adicionalmente, a Companhia
nao realiza operagbes com qualquer tipo de alavancagem. Historicamente a Companhia néo contrata
a protegdo para a totalidade de sua exposicdo, tanto para o consumo de combustivel quanto para
exposicao cambial e de juros estando, portanto, sujeita a parcela dos riscos decorrentes das variagdes
do mercado. A porgao da exposicao a ser protegida é revista trimestralmente em consonancia com as
estratégias determinadas nos Comités de Politicas de Risco e sdo acompanhadas periodicamente. Em
31 de dezembro de 2009, a protecao, que pode alcancar o indice de 100% conforme decisdo do Comité
de Politicas de Risco esté limitada a aproximadamente 27% e 18% do total da exposi¢do dos proximos
12 meses, para os riscos de combustivel e taxa de cambio, respectivamente. O Comité de Politicas de
Risco recomenda para aprovagao do Conselho de Administragao programas de contratagdo de instru-
mentos financeiros derivativos que visa proteger a Companhia contra possiveis variagdes de preco de
mercado relacionadas aos riscos de combustivel, taxas cambiais e taxas de juros durante o prazo de 12
meses em bases continuas, podendo se estender caso sejam atingidos os pregos pré-determinados.
A Companhia adota para grande parcela de seus instrumentos financeiros derivativos a contabilizagdo
de hedge (hedge accounting) segundo os parametros descritos no CPC 14. Todos os instrumentos
financeiros derivativos contratados com finalidade de protegdo sdo formalmente identificados por meio
de documentagdo no momento da aquisigao para permitir que se enquadrem nos requisitos neces-
sdrios a utilizagdo do método de contabilizacdo de hedge. A Companhia classifica os instrumentos
financeiros derivativos utilizados para protecdo como “hedge de fluxo de caixa” e reconhece, segundo
os critérios de contabilizagdo de hedge descritos no CPC 14, as variagdes do valor justo de mercado
dos instrumentos financeiros derivativos efetivos no patriménio liquido até que o objeto do hedge atinja
sua competéncia. O CPC 14 exige também a comprovagao da efetividade, de forma prospectiva e
retrospectiva, dos instrumentos financeiros derivativos em conter a variagao dos valores dos custos e
despesas protegidas. A Companhia estima a efetividade com base em métodos estatisticos de correla-
Gao e pela proporgao entre a variagao dos ganhos e perdas no valor justo dos instrumentos derivativos
utilizados como hedge e a variagdo das despesas do objeto protegido. Os resultados de hedge efetivos
na conteng&o da variagao das despesas protegidas séo registrados em contas redutoras das despesas
protegidas reduzindo ou aumentando o custo operacional (com excegdo dos resultados de hedge de
juros), e os resultados néo efetivos s@o reconhecidos como receita ou despesa financeira do periodo.
Os instrumentos s&@o reconhecidos como inefetivos quando a variagdo no valor dos derivativos nao fica
entre 80% e 125% da variag&do do prego do objeto de protecao. Quando o objeto protegido é consumido
e o respectivo instrumento financeiro derivativo é liquidado, os ganhos ou perdas néo-realizados desses
derivativos registrados no patriménio liquido sdo reconhecidos no resultado. No caso dos instrumentos
financeiros derivativos designados para hedge de juros, os valores de ganhos ou perdas efetivos com
a liquidagdo desses instrumentos s&o registrados em receita ou despesa financeira. O valor justo de
mercado dos swaps é estimado com base nos métodos de fluxo de caixa descontado, e o valor justo de
opcodes é estimado com base no modelo Black-Scholes (adaptado as op¢des de commodities no caso
do petréleo). Instrumentos financeiros derivativos sao classificados como circulante e ndo-circulante ou
segregados entre circulante e ndo-circulante conforme avaliagdo dos fatos e circunstancias e se esta
segregacao puder ser feita de forma confiavel. As informagdes relevantes relativas aos principais riscos
que afetam as operagdes da Companhia est@o detalhadas a seguir:

a) Risco do preco de combustiveis: O combustivel representa uma parcela significativa dos custos das
companhias aéreas sendo, consequentemente, um dos principais riscos de mercado desse setor. O
preco de combustivel de aeronave esta atrelado a variagao da cotacao de petréleo no mercado. Devido
essa exposicao, a Companhia gerencia esse risco por meio de estratégias de contratagao de instrumen-
tos financeiros derivativos os quais visam proporcionar protegdes contra subitos e significantes aumen-
tos no prego de petréleo assegurando, deste modo, a competitividade da Companhia. O combustivel
de aviagdo consumido em 2009 e de 2008 representou 32,2% e 37,2%, respectivamente, dos custos
dos servigos prestados, despesas comerciais e administrativas da Companhia. Devido a baixa liquidez
dos derivativos de combustivel de aviagdo negociado em bolsa de mercadorias, a Companhia contrata
derivativos de petréleo cru para se proteger contra a oscilagdo do preco de combustivel de aeronave.
Historicamente, os pregos do petréleo tém alta correlagdo com os precos de combustivel de aviagao,
0 que torna os derivativos de petréleo bruto eficazes na compensagéo das flutuagcdes dos pregos do
combustivel de aviagdo, de forma a fornecer protegdo imediata. O objeto do hedge de combustivel é
a despesa operacional com combustivel. Os contratos de derivativos para hedge de combustivel sdo
realizados em mercados de balcdo (OTC) com as seguintes institui¢cdes financeiras: British Petroleum,
Citibank, Deutsche Bank, Goldman Sachs, MF Global e Morgan Stanley. Em 31 de dezembro de 2009
néo existem ativos financeiros vinculados a margem de garantia na contratagdo de instrumentos de-
rivativos de hedge de combustivel. Os contratos de instrumentos financeiros derivativos de petréleo
designados como hedge de combustivel da Companhia estao sumariados a seguir (em milhares, exceto
quando indicado):

Saldo final em: 2009 2008
Valor justo ao final do periodo (R$).. 18.588  (102.387)
Prazo médio (meses) ......... 5 6
Volume protegido para periodos futuros (mil barns) ..................................... 1.878 2.046
Perdas com efetividade do hedge reconhecidas no

patriménio liquido, liquido de impostos (R$) .. - (90.580)
Periodo encerrado em 31 de dezembro: 2009 2008
Ganhos com efetividade do hedge reconhecidos

em custos operacionais (R$) 8.045 49.572
Perdas com inefetividade do hedge reconheC|das

em despesas financeiras (R$).............. (122.737)  (73.388)
Perdas com inefetividade do hedge reconhecidas

em despesas financeiras para

competéncias futuras (R$) e (7.602) (40.318)
Total de perdas com inefetividade do hedge

reconhecidas como despesas financeiras (R$)..........ccccovereruerrreiceeennenes (130.339) (113.706)
Percentual atual da exposigéo protegida durante o periodo*..............ccccccuu. 27% 56%

* Percentual calculado por meio da divisdo do valor nocional do hedge contratado pelos custos de
combustivel.

A tabela a seguir demonstra o valor nominal dos derivativos designados para hedge contratados pela
Companhia para proteger as despesas futuras de combustivel, a taxa média contratada dos derivativos
e percentual da exposicdo protegida de combustivel por periodo de competéncia em 31 de dezembro
de 2009:

Fator de risco de mercado: Prego do combustivel

Mercado de balcao

1T10 2710 3T10 4710 Total
Percentual da exposi¢ao
de combustivel protegido ...........ccccoeerieenene 31% 32% 18% 7%
Volume nominal em barris (mil) . 1.076 1.068 626 235 3.005
Volume nomina em litros (mil) . 171.062 169.791 99.521 37.360 477.734
Taxa contratada a futuro por barril (US$) *. 78,52 86,81 92,97 99,12 86,09
Total em Reais **.. . 147110 161.432  101.336 40.558  450.436

* Média ponderada entre os strikes de calls.

** A taxa de cambio em 31/12/2009 era de R$1,7412/ US$1,00.

b) Risco de taxa de cambio: O risco de taxa de cambio refere-se a variagao inesperada, de forma
favoravel ou desfavoravel, das despesas e/ou receitas cujo valores estéo atrelados as flutuagcdes das
moedas estrangeiras. A exposicdo da Companhia a moeda estrangeira é relacionada principalmente as
atividades operacionais e de investimentos em subsidiarias estrangeiras. As receitas da Companhia sdo
geradas em Reais, exceto por uma pequena parte em Pesos argentinos, Florim de Aruba, Bolivianos
da Bolivia, Pesos do Chile, Peso da Colémbia, Guaranis do Paraguai, Pesos uruguaios e Bolivares da
Venezuela. Entretanto, a Companhia possui a uma parcela significativa de seu passivo exposta a varia-
cao da taxa cambial de délares americanos, particularmente aquelas relacionadas aos arrendamentos
de aeronave e instrumentos de captagdo de recursos para financiar a aquisi¢do de aeronaves, sendo
necessdria a contragéo de instrumentos financeiros derivativos para mitigar esse risco. As principais
contas de despesa, que sdo objeto de hedge de taxa de cambio, sdo despesas com: combustivel,
arrendamentos, manutencao, seguros e servigos internacionais de informética. Os contratos de instru-
mentos financeiros derivativos para hedge de ddlar americanos sao realizados junto a BM&FBOVESPA
utilizando fundos de investimento exclusivo como veiculos para a contratagdo de cobertura de riscos
conforme descrito na Politica de Gestédo de Riscos da Companhia. Em 31 de dezembro de 2009, o valor
dos ativos financeiros vinculados a depdsitos de margem é de R$15.640 representado por CDB de
bancos classificadas com baixo risco. A exposicdo cambial (corrente e futura) da Companhia em 31 de
dezembro de 2009 e 2008 esta demonstrada a seguir:

2009 2008

Ativo

Caixa e Bancos e aplicagbes financeiras . 95.495 228.177
Contas a receber de empresas de arrendamento........ 12.532 2
Depésitos em garantias de contratos de arrendamentos 247.562 111.325
Depésitos de manutencao de aeronaves . 40.875 45.596
Despesas antempadas de arrendamentos 35.453 -
Outros 47.354 40.538
Total do ativo .. 479.271 425.638
Passivo

Fornecedores estrangeiros 26.885 37.928
Empréstimos e financiamentos 989.157 99.850
Arrendamentos financeiros 1.557.418 1.573.605
Outros arrendamentos mercantis a pagar 38.708 15.863
Prémios de seguro a pagar 38.150 53.748
Total do passivo 2.650.318 1.780.994
Exposicéao cambial em R$ 2.171.047 1.355.356
Exposicédo cambial total em USS$............ 1.246.868 579.955
Obrigacoes nao registradas no balanco

Obrigagoes futuras decorrentes de contratos de arrendamento operaC|onaI 2.498.571 4.675.420
Total da exposigao cambial R$ . 4.669.618 3.320.064
Total da exposigao cambial US$ 2.681.839 1.420.652

A posigéo dos contratos derivativos de cambio designados como hedge de ddlar americano da Compa-
nhia (em milhares, exceto quando indicado), esta apresentada a seguir:

Saldo final em: 2009 2008
Valor justo ao final do periodo (R$) 841 9.416
Prazo remanescente mais longo (meses) 3 12
Volume protegido para periodos futuros (US$) 95.000 139.750
Ganhos (Perdas) com efetividade do hedge reconhecidos no

patriménio liquido, liquido de impostos (R$) (344) 50.387
Periodo encerrado em 31 de dezembro: 2009 2008
Ganhos (perdas) com efetividade do hedge reconhecidos em custos

e despesas operacionais (R$) (11.833) 55.149
Ganhos com inefetividade do hedge reconhecidos em receitas financeiras (R$)  39.143 2.255
Perdas com inefetividade do hedge reconhecidas em despesas financeiras

para competéncias futuras (R$) (952) -
Total de ganhos com inefetividade do hedge

reconhecidos como receitas financeiras (R$) 38.191 2.255
Percentual atual da exposicao protegida durante o periodo 18% 52%

A tabela a seguir demonstra o valor nominal dos derivativos designados para hedge contratados pela
Companhia para proteger as despesas futuras denominadas em ddlares norte americanos e a taxa
média contratada do derivativo por periodo em 31 de dezembro de 2009:

Fator de risco de mercado: Taxa de cambio de délares americanos

Mercado de bolsa

1T10
Valor nominal em ddlar americano 95.000
Taxa contratada a futuro.............. 1,8653
Total @M REAIS ..o 177.204

c) Risco de crédito: O risco de credlto é orisco que a contraparte venha a nao cumprir suas obrigagdes
gerando uma perda financeira para a Companhia. A Companhia esta exposta a riscos de crédito de-
correntes de suas atividades operacionais, principalmente, contas a receber, caixa e equivalentes de
caixa, incluindo os depdsitos em bancos, ativos financeiros classificados como disponiveis para venda,
e instrumentos financeiros derivativos. O risco de crédito do contas a receber € minimizado por ser
substancialmente representado por contas a receber das maiores operadoras de cartdes de crédito.
Os instrumentos financeiros derivativos sdo realizados com contrapartes que possuem altos ratings de
acordo com avaliagdo feita pelas agéncias Moody’s e Fitch (rating em média A+) ou os instrumentos
sdo contratados na bolsa de valores de mercadoria e futuros (BM&FBOVESPA). Ademais, a Companhia
avalia os riscos das contrapartes e diversifica sua exposi¢do. A Administragdo da Companhia acredita
que o risco de nao receber as quantias devidas por suas contrapartes nas operagdes de derivativos
nao é significativo.

d) Risco de taxa de juros: Os resultados da Companhia séo afetados por flutuagdes nas taxas de juros
internacionais devido o impacto de tais alteragdes nas despesas de arrendamento mercantil. Em 31 de
dezembro de 2009, a Companhia mantém instrumentos financeiros derivativos swap-lock (termo de
swap) de juros para se proteger das oscilacdes de taxas de juros dos contratos de arrendamento de
aeronaves. As operagdes de hedge de taxas de juros sao realizadas por meio de contratos com insti-
tuicdes financeiras classificadas com baixo risco. Em 31 de dezembro de 2009, a Companhia possui
contratos em aberto com as seguintes instituigdes financeiras: Calyon e Citibank. A Companhia ndo
possui ativos financeiros vinculados a depdsitos de margem para as operagoes de hedge de juros em
31 de dezembro de 2009.

A posicao dos contratos derivativos de juros designados como hedge de juros Libor (em milhares,
exceto quando indicado), estd apresentada a seguir:

Saldo final em:

2009 2008

Valor justo ao final do periodo (R$)..........ccceuveerreeririiciesicceecceenes (2.182) (3.878)
Valor nominal ao final do periodo (US$).. 60.575 60.575
Valor nominal ao final do periodo (R$).... 105.474 141.564
Perdas com efetividade do hedge reconhecidas

no patriménio liquido, liquido de iImMpPostos (R$) ......ccccevveieeeririenieirieerieies (1.023) (3.873)
Periodo encerrado em 31 de dezembro: 2009 2008
Perdas com efetividade do hedge reconhecidas

em despesas financeiras (RE)........ccoccvrrrrreecieiiinnnineceeeerer s (2.482) (211)
Perdas com inefetividade do hedge reconhecndas

em despesas financeiras (R$)... e - -
Perdas com inefetividade do hedge reconhecidas

em despesas financeiras para

competéncias futuras (R$) ......... RO @®) -
Total de perdas com inefetividade do hedge

reconhecidas como despesas financeiras (R$) ..........ccccccoceinnnnccicicinnin (3) -

Os resultados da Companhia séo afetados por flutuacdes nas taxas de juros vigentes no Brasil, inciden-
tes sobre as aplicagoes financeiras, os investimentos de curto prazo, as obrigagoes em reais, ativos e
obrigag6es indexadas ao délar. Essas flutuagbes afetam o valor de mercado dos instrumentos financei-
ros realizados no Brasil, o valor de mercado de titulos pré-fixados em reais, e na remuneracéo do saldo
de caixa e das aplicagdes financeiras. Em 31 de dezembro de 2009, a Companhia possui contratos
futuros de Depdsito Interfinanceiro negociados na BM&FBOVESPA com valor nominal de R$330.000,
com prazo maximo de 18 meses e perdas no valor justo de R$66.

1. Demonstrativo de valores dos instrumentos financeiros derivativos: Em 31 de dezembro de 2009, o
valor nocional dos instrumentos financeiros derivativos nao liquidados, o valor justo de mercado, e o
impacto de caixa gerado por eles, sdo sumariados a seguir:

Valor de referéncia  Valor Justo Valor a Valor a
(Nocional) (Reais) Receber/ Pagar/
Descricao Un. 2009 2008 2009 2008 Recebido Pago
Délar:
Contratos Futuros:
Compromisso de compra USD 35.750 58.425 7 (191) 3.353 5.386
Contrato de Opcoes:
Posicao titular - Compra. USD 100.250 428.555 834 11.280 4 3.036
Commodities
- WTI NYMEX
Contrato de Opgoes:
Posicao titular - Compra . Barris ~ 3.005 - 18.588 - 12.173 10.207
Posicao titular e
lancada - Collar............. Barris - 3274 - (102.387) 406 -
Taxa de Juros - LIBOR
Contratos a Termo
Contratos de swap.......... BRL 105.474 141564 (2.182) (3.878) - 2.338

2. Demonstrativo de andlise de sensibilidade dos instrumentos financeiros derivativos: A andlise de
sensibilidade dos instrumentos financeiros derivativos tomados isoladamente a flutuagao do principal
fator de risco considerou os seguintes elementos: ¢ O cenério provavel é definido como o cenario espe-
rado pela Administragcéo da Companhia, estabelecido através da volatilidade de cada ativo. * O cenério
adverso possivel considera uma deterioracao de 25% na principal varidvel determinante do valor justo
do instrumento financeiro. * O cenario adverso remoto considera uma deterioragdo de 50% na principal
variavel determinante do valor justo do instrumento financeiro.

A tabela a seguir demonstra a andlise de sensibilidade da Administragdo da Companhia e o efeito caixa
para os instrumentos financeiros derivativos em aberto em 31 de dezembro de 2009 com base nos
cenarios acima descritos:

Cenario Cenario
Adverso Adverso
Operacao Risco Cenario Provavel Possivel Remoto
Combustivel Queda na curva do preco
do WTI (NYMEX) US$ 79,36 /bbl US$ 59,52 /bbl  US$ 39,68 /bbl
R$ 18.588 R$ 655 R$ 5
Délar Queda na curva do Délar
(BM&F) R$1,7412 /US$ R$1,3059 /US$ R$0,8706 /US$
R$ 841 R$ (12) R$ (23)
Libor Queda da taxa Libor 0,430% 0,322% 0,215%
R$ (2.182) R$ (2.242) R$ (2.303)

As seguintes consideragdes sdo importantes para o entendimento das andlises de sensibilidade da
Administragao:
1) Operagbes com instrumentos derivativos de combustivel: Em 31 de dezembro de 2009, a Compa-
nhia detém contratos de opgdes de compra (Call) de petréleo tipo West Texas Intermediate (“WTI")
que representam valores nocionais de 3.005 mil barris, respectivamente. Esses contratos apresentam,
vencimentos entre janeiro de 2010 e novembro de 2010. O cenario considerado provavel pela Adminis-
tragdo é de que o preco do petrdleo tipo WT] atinja uma média de US$79,36 por barril o que resultaria
em uma entrada de caixa de R$18.588, caso ocorresse a liquidagéo dos contratos. Esses instrumentos
sdo registrados em contas redutoras dos custos de combustivel se forem mensurados como efetivos ou
registrados em receita financeira caso sejam mensurados como inefetivos. A Administragdo estima que
o cenario adverso possivel seja a redugéo do prego do petréleo tipo WTI para US$59,52 por barril € um
cendrio adverso remoto em que o preco possa atingir US$39,68 por barril. Caso o cendrio possivel ou
remoto se materializem e houvesse a liquidagao dos contratos em 31 de dezembro de 2009, a Compa-
nhia nao sofreria ganhos ou perdas.
1) Operagées com instrumentos derivativos de délar: Em 31 de dezembro de 2009, existem contratos
futuros de délar com valor nocional (notional amount) de R$62.248 (US$35.750) e contratos de opgao
de compra de ddlar com valor nocional de R$174.555 (US$100.250). Os prazos de vencimentos dos
contratos futuros estdo entre janeiro de 2010 a fevereiro de 2010 e os contratos de opgdo de compra
estdo entre janeiro de 2010 a margo de 2010. O cendrio provavel para as operagcdes com contratos
de futuros de ddlar e opgdo de compra de délar é a expectativa de que a cotagdo da moeda alcance
R$1,7412 por dolar norte-americano o que ird gerar entrada de caixa no valor total liquido de R$841
(contratos futuros e contratos de opcédo de compra) compensando os pagamentos de despesas atrela-
das a variagéo do dolar caso houvesse liquidagéo dos contratos em 31 de dezembro de 2009. Para um
cendrio considerado possivel, a cotagdo estimada do ddlar seria de R$1,3059 por délar norte-america-
no ocasionando perdas e desembolso de caixa no valor liquido de R$12, enquanto o cendrio remoto
considera a desvalorizagdo da moeda para R$0,8706 por délar norte-americano gerando perdas e
desembolso de caixa no valor liquido de R$23.
1ll) Operagdes com instrumentos derivativos de taxa de juros:Em 31 de dezembro de 2009, a Companhia
possui contratos de Swap Amortizing que apresentam um valor nocional de R$105.474 (US$60.575)
e vencimento até julho de 2010 com propdsito de proteger as suas despesas de arrendamento de
aeronave das variacdes das taxas de juros. A Administragdo estima que o cenario provavel seja que a
taxa Libor atinja 0,430% a.a., enquanto que para os cendrios possivel e remoto as taxas consideradas
séo de 0,322% a.a. e 0,215% a.a., respectivamente. As perdas e desembolso de caixa estimadas para
cendrios provavel, possivel e remoto sdo de, respectivamente, R$2.182, R$2.242 e R$2.303.
3. Mensuracdes a valor justo: Os valores de mercado sdo estimados para a maioria dos instrumentos
financeiros da Companhia utilizando uma variedade de métodos de valorizagao, tais como fluxo de
caixa futuro descontado. Entretanto, os métodos e as premissas utilizados para fornecer a informagéo a
seguir indicadas sao de natureza tedrica. Eles carregam as limitagdes inerentes como: ¢ Os valores de
mercado nao podem considerar os efeitos de flutuagdes subseqiientes na taxa de juros ou de cambio,
* Os montantes estimados em 31 de dezembro de 2009 e de 2008 nao s&o indicativos de ganhos e/ou
perdas decorrentes de vencimentos ou eventos de cancelamento do instrumento financeiro. Conforme
descrito no CPC 40, a Companhia deve classificar o tipo de Input utilizado no método de valoragdo dos
instrumentos financeiros a valor justo de acordo com as seguintes categorias: a) Nivel 1 Pregos nego-
ciados (sem ajustes) em mercados ativos idénticos ou passivos; b) Nivel 2 Inputs diferentes dos pregos
negociados em mercados ativos incluidos no Nivel 1 que s&@o observaveis para o ativo ou passivo,
diretamente (como pregos) ou indiretamente (derivados dos pregos); e ¢c) Nivel 3 Inputs para ativo ou
passivo que ndo sado baseados em varidveis observaveis de mercado (inputs ndo observaveis).
A tabela abaixo demonstra um resumo dos instrumentos financeiros da Companhia mensurados a valor
justo com suas respectivas classificagdes dos métodos de valoragéo:
Saldo em 31 de dezembro de 2009
Cotacoes em

Outros Fatores

Mercados Ativos  Observaveis  Técnica de
Valor para Ativos Significativos  Valorizagcao
Instrumento Financeiro Contabil Idénticos (Nivel 2) (Nivel)
Titulos Disponiveis para Venda:
Aplicagdes Financeiras ........... 15.629 15.629 - |
Aplicagdes Financeiras de
Longo Prazo ........ccccceeee. 62.683 53.917 - |
78.312 69.546 -
Empréstimos e Financiamento:
Taxa flutuante (a) .. . 646.613 - 681.524 Il
646.613 - 681.524
Derivativos:
Petroleo........coocociiciciiiies 18.588 - 18.588 Il
Délar americano. 841 - 841 ]
Juros Libor (2.182) - (2.182) Il
17.247 - 17.247
Saldo em 31 de dezembro de 2008 - BRGAAP
Cotacoes em  Outros Fatores
Mercados Ativos  Observaveis  Técnica de
Valor para Ativos Significativos Valorizacao
Instrumento Financeiro Contabil Idénticos (Nivel 2) (Nivel)
Titulos Disponiveis para Venda:
Aplicagdes Financeiras............ 161.669 161.669 - |
Aplicagdes Financeiras de
Longo Prazo........ccccceeeenennne 84.130 36.203 - |
245.799 197.872 -
Empréstimos e Financiamento:
Taxa flutuante (@) ........ccccccunee. 217.510 - 251.487 Il
217.510 - 251.487
Derlvatlvos
(102.387) - (102.387) Il
Délar americano . 9.416 - 9.416 Il
Juros Libor. (3.878) - (3.878) ]
(96.849) - (96.849)

(a) Incluem: Capital de Giro, IFC, BNDES, BDMG e Debéntures.

Os titulos disponiveis para venda da Companhia consistem em titulos publicos, certificados de depési-
tos interbancérios (CDB's), time-deposits e fundos de investimento. Os dados utilizados para determinar
o valor justo dos titulos publicos foram obtidos em cotagdes publicas de mercado. Os dados utilizados
para determinar o valor justo dos CDB’s foram originados de informagées cotadas em mercados co-
muns e para os times deposits derivam de informagdes cotados em mercados publicos. Os contratos
de derivativos de combustivel e de taxa de juros consistem em contratos de mercado de balcéo - OTC
(over-the-counter), que ndo sdo negociados em um mercado comum. Esses contratos incluem swaps,
bem como outros tipos de contratos baseados em opgdes. O valor justo dos contratos de swap é de-
terminado baseado em dados que sé@o imediatamente disponiveis em mercados comuns ou podem
ser originados de informagdes disponiveis em cota¢des publicas de mercado. A Companhia determina
o valor dos contratos baseados em opgdes utilizando um modelo de precificagdo de opgdes padrao
baseado em fatores que podem tanto estar imediatamente disponiveis em mercados comuns ou que
podem ser originados de informagdes disponiveis em cotagdes publicas de mercado, ou por cotagdes
das contrapartes destes contratos. Nas situagdes que a Companhia obtém fatores por meio das cota-
¢Oes oriundas das contrapartes, é verificada a razoabilidade destas cotagbes através da comparagéo
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com outras cotagdes semelhantes de outra contraparte para cada data cuja demonstragéao financeira é
preparada. Os derivativos de taxa de cambio da Companhia consistem de trocas de contratos de futuros
e contratos baseados em opgdes. Os dados utilizados para determinar o valor justo destes contratos
s&o obtidos em cotagdes publicas de mercado.

28.Transacoes que nao afetaram o caixa

A Companhia realizou transagdes que ndo afetam o caixa provenientes de atividades de investimento e
financiamento e, portanto, ndo foram refletidas nas demonstragdes de fluxo de caixa: * Durante o exer-
cicio findo em 31 de dezembro de 2009, a Companhia adquiriu R$526.559 em aeronaves sob a modali-
dade de arrendamento financeiro (R$1.573.607 durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2008).

CONSELHO DA ADMINISTRACAO

29. Cobertura de seguros

Em 31 de dezembro de 2009 a cobertura de seguros, por natureza, considerando-se a frota de aero-
naves e em relacao aos valores maximos indenizéveis denominados em ddlares norte-americanos, é
como segue:

Modalidade Aeronautico R$(000) US$ (000)
Garantia - Casco/Guerra 7.752.825  4.452.576
Responsabilidade Civil por ocorréncia/aeronave ...............cccceecucenececnnnnns 3.047.100  1.750.000
Estoques 217.650 125.000

Por meio da Lei n° 10.744, de 09 de outubro de 2003, o governo brasileiro assumiu compromisso
de complementar eventuais despesas de responsabilidades civis perante terceiros, provocadas
por atos de guerra ou atentados terroristas, ocorridos no Brasil ou no exterior, pelos quais a VRG
possa vir a ser exigida, para os montantes que excederem o limite da apélice de seguros vigente
em 10 de setembro de 2001, limitadas ao equivalente em reais a um bilhdo de ddlares norte-

americanos.
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Nivaldo Franga - Contador - CRC 1 MG039611/0-0 “T” SP

PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Joaquim Constantino Neto
Conselheiro

Ricardo Constantino
Conselheiro

Constantino de Oliveira Junior
Diretor Presidente (eleito em 16/09/2008 pelo prazo de 3 anos)
Fernando Rockert de Magalhaes
Diretor Vice-Presidente (eleito em 16/09/2008 pelo prazo de 3 anos)

Aos Acionistas e Administradores da

VRG Linhas Aéreas S.A.

Séo Paulo - SP

1. Examinamos os balangos patrimoniais da VRG Linhas Aéreas S.A. (“Companhia”), levantados em
31 de dezembro de 2009, e as respectivas demonstracdes do resultado, das mutagdes do patriménio
liquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado correspondentes ao exercicio findo naquela data,
elaborados sob a responsabilidade de sua Administragdo. Nossa responsabilidade é a de expressar
uma opinido sobre essas demonstragdes financeiras.

2. Nosso exame foi conduzido de acordo com as normas brasileiras de auditoria e compreendeu:
(a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o volume de transagdes e

os sistemas contabil e de controles internos da Companhia; (b) a constatagdo, com base em testes,
das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as informagdes contabeis divulgados; e
(c) a avaliagao das praticas e das estimativas contdbeis mais representativas adotadas pela Ad-
ministragdo da Companhia, bem como da apresentacédo das demonstragdes financeiras tomadas
em conjunto.

3. Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras referidas no paragrafo 1 representam adequada-
mente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira da VRG Linhas Aéreas S.A.
em 31 de dezembro de 2009, o resultado de suas operagdes, as mutagdes de seu patriménio liquido,
os fluxos de caixa e o valor adicionado nas operagdes referentes ao exercicio findo naquela data, de
acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil.

4. O exame das demonstragdes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2008,
apresentadas para fins de comparagao, foi conduzido sob a responsabilidade de outros auditores inde-
pendentes, que emitiram parecer sem ressalva datado de 4 de maio de 2009.

Séo Paulo, 11 de margo de 2010
DELOITTE TOUCHE TOHMATSU

Auditores Independentes
CRC n° 2 SP 011609/0-8

José Domingos do Prado
Contador
CRC n° 1 SP 185087/0-0
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