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Examinamos as demonstragdes financeiras da Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.
(“Companhia”) que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2010 e as
respectivas demonstragdes do resultado, do resultado abrangente, das mutagées do patriménio
liquido e dos fluxos de caixa, para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das

principais praticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da administragao sobre as demonstragdes financeiras

A administragdo da Companhia é responsavel pela elaboragédo e adequada apresentagéo das
demonstragdes financeiras de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro
(IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board — IASB e as préaticas contabeis
adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou como necessarios
para permitir a elaboragéo dessas demonstragées financeiras livres de distorg&o relevante,

independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opini&o sobre essas demonstragdes financeiras
com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais
de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e

que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranga razoavel de que

as demonstragées financeiras estéo livres de distorgao relevante.

Uma auditoria envolve a execugéo de procedimentos selecionados para obtengao de evidéncia
a respeito dos valores e divulgagdes apresentados nas demonstragoes financeiras. Os
procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagéo dos
riscos de distor¢cdo relevante nas demonstragdes financeiras, independentemente se causada
por fraude ou erro. Nessa avaliag2o de riscos, o auditor considera os controles internos
relevantes para a elaboracdo e adequada apresentagdo das demonstragdes financeiras da
Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas
circunstancias, mas n3o para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles
internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliagdo da adequagéo das praticas
contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contébeis feitas pela administragéo, bem
como a avaliagao da apresentacao das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar

nossa opinido.

Uma empresa:

membro da Ernst & Young Global Limited
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Opinido sobre as demonstragoes financeiras

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posigao patrimonial e financeira da Azul Linhas Aéreas
Brasileiras S.A. em 31 de dezembro de 2010, o desempenho de suas operagdes e 0s seus
fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as normas internacionais de
relatdrio financeiro (IFRS) emitidas pelo Infernational Accounting Standards Board — IASB e as
praticas contabeis adotadas no Brasil.

Outros assuntos
Demonstracgoes do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstragdes do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio
findo em 31 de dezembro de 2010, cuja apresentagéo é requerida pela legislagio societaria
brasileira para companhias abertas, e como informagao suplementar pelas IFRS gue n&o
requerem a apresentacdo da DVA. Essas demonstragdes foram submetidas aos mesmos
procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinido, estao
adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relagéo as
demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Sé&o Paulo, 12 de abril de.2011.

ERNST & YOUNG TE
Auditores Independefites §.S.

Lucianads £ (2
Contader. €RC-1SP007729-/0-8



Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.

Balangos patrimoniais

31 de dezembro de 2010 e de 2009 e 1° de janeiro de 2009

(Em milhares de reais)

Ativo

Circulante

Caixa e equivalentes de caixa (Nota 6)
Aplicagdes financeiras (Nota 8)
Contas a receber (Nota 9)

Estoques (Nota 10)

Tributos a recuperar

Outros ativos

Despesas antecipadas (Nota 11)

Né&o circulante

Aplicacdes financeiras vinculadas (Nota 7)
Partes relacionadas (Nota 12)

Tributos diferidos (Nota 16)

Depésitos em garantia (Nota 13)
Despesas antecipadas (Nota 11)
Imobilizado (Nota 14)

Intangivel (Nota 15)

Total do ativo

Em 10 de

2009 janeiro de 2009

2010 (reapresentado) (reapresentado)
61.593 101.125 179.441
2178 - -
67.357 60.294 8.090
10.178 7.934 2.773
4.291 3.735 433
2.481 10.572 1.732
3.069 6.619 6.385
151.147 190.279 198.854
41.338 20.686 -
- - 1.852
7.804 7.804 7.804
47.580 24.683 17.202
6.263 1.911 -
589.406 289.076 7.095
11.705 7.144 5.111
704.096 351.304 39.064
855.243 541.583 237.918




Em 10 de
2009 janeiro de 2009

Passivo e patriménio liquido 2010 (reapresentado) (reapresentado)
Circulante
Empréstimos e financiamentos (Nota 17) 47.390 56.379 -
Fornecedores 91.060 49.181 11.940
Transportes a executar (Nota 18) 94.901 60.679 5.043
Salarios, provisdes e encargos sociais 21.017 8.442 5.160
Instrumentos financeiros derivativos 32.428 - -
Tributos a recolher 13.729 6.390 523
Prémios de seguros a pagar (Nota 11) 1.296 4.908 -
Outras contas a pagar 806 3.669 1.359
302.627 189.648 24.025
N&o circulante
Partes relacionadas (Nota 12) 35.764 2.720 3.510
Empréstimos e financiamentos (Nota 17) 503.387 245.250 -
Provisdes e contingéncias (Nota 29) 467 - 93
539.618 247.970 3.603
Patrimonio liquido
Capital social (Nota 19) 260.810 260.810 225.467
Reserva de capital (Nota 19) 4.307 2439 -
Outros resultados abrangentes (5.057) - -
Prejuizos acumulados (247.062) (159.284) (15.177)
12.998 103.965 210.290
Total do passivo e patriménio liquido 855.243 541.583 237.918

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragées financeiras.




Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.

Demonstragdes do resultado
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009
(Em milhares de reais)

2009
2010 (reapresentado)

Receita liquida (Nota 24)

Transporte de passageiros 786.234 352.208

Transporte de cargas e outras 82.624 24.382

868.858 376.590

Custo dos servicos prestados (Nota 25) (691.771) (391.792)

Lucro bruto 177.087 (15.202)
Receitas (despesas) operacionais

Despesas comerciais (Nota 25) (33.987) (39.821)

Despesas administrativas (Nota 25) (186.510) (77.500)

(220.497) (117.321)

Prejuizo operacional (43.410) (132.523)
Resultado financeiro (Nota 26)

Despesas financeiras (59.700) (26.099)

Receitas financeiras 15.332 14.515
Prejuizo antes do imposto de renda e da

contribuigdo social (87.778) (144.107)
Imposto de renda e contribuicdo social do exercicio

(Nota 16) - -
Imposto de renda e contribuigao social diferidos (Nota 16) - -
Prejuizo do exercicio (87.778) (144.107)
Acdes em circulagéo no final do exercicio (em milhares) 260.810 260.810
Prejuizo basico e diluido por agbes ordinarias em R$ (0,34) (0,55)

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragées financeiras.



Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.

Demonstragdes das mutagdes do patrimonio liquido
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009 e em 1° de janeiro de 2009
(Em milhares de reais)

Outros
Capital Reserva resultados Prejuizos
social de capital abrangentes acumulados Total
Em 1° de janeiro de 2009 225.467 - - (15.177) 210.290
Aumento de capital 35.343 - - - 35.343
Remuneragdo com base em acdes (Nota 28) - 2.439 2.439
Prejuizo do exercicio - - (144.107) (144.107)
Em 31 de dezembro de 2009 260.810 2.439 - (159.284) 103.965
Remuneracdo com base em ag¢des (Nota 28) - 1.868 - - 1.868
Hedge de fluxo de caixa (Nota 22) - - (5.057) - (5.057)
Prejuizo do exercicio - - - (87.778) (87.778)
Em 31 de dezembro de 2010 260.810 4.307 (5.057) (247.062) 12.998

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragées financeiras.



Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.

Demonstragdes dos fluxos de caixa

Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009

(Em milhares de reais)

Fluxos de caixa das atividades operacionais
Prejuizo do exercicio
Depreciacéo e amortizagéo
Instrumentos financeiros derivativos
Remuneragao baseada em agbes
Juros e variagdes cambiais sobre ativos e passivos
Provisédo para créditos de liquidagdo duvidosos
Provisdo para contingéncias
Provisdo para obsolescéncia
Variag&o de ativos e passivos operacionais
Contas a receber
Estoques
Tributos a recuperar
Depdsitos em garantia
Despesas antecipadas
Outros ativos
Fornecedores
Salarios, provisdo para bonus e encargos sociais
Prémios de seguros a pagar
Tributos a recolher
Transportes a executar
Partes relacionadas
Outras contas a pagar
Caixa Liquido proveniente das (aplicado nas) atividades
Operacionais
Fluxos de caixa das atividades investimento
Investimento em aplicagées financeiras vinculadas
Investimentos em aplicagdes financeiras
Aquisicédo de bens do ativo imobilizado
Caixa liquido aplicado nas atividades de
Investimentos
Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Empréstimos — captacdes
Empréstimos pagamentos — principal e juros
Aumento de capital social
Caixa liquido proveniente das atividades
de financiamentos

Reducéo de caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio

Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio
Reducéo de caixa e equivalentes de caixa

2009
2010 (reapresentado)
(87.778) (144.107)
19.841 9.617
3.202 -
1.868 2439
31.265 14.500
734 82
467 (93)
582 264
(7.797) (52.286)
(2.826) (5.425)
(556) (3.302)
(25.256) (11.713)
(802) (2.145)
8.091 (8.840)
41.879 37.241
12.575 3.282
(3.612) 4.908
7.339 5.867
34.222 55.636
33.044 1.062
(2.863) 2.310
63.619 (90.703)
(20.652) (20.686)
(2.178) -
(324.732) (293.631)
(347.562) (314.317)
321.267 302.215
(76.856) (10.854)
- 35.343
244 411 326.704
(39.532) (78.316)
101.125 179.441
61.593 101.125
(39.532) (78.316)

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragées financeiras.



Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.

Demonstragdes do valor adicionado
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e 2009
(Em milhares de reais)

2010 2009
Receitas 922.071 392.589
Transporte de passageiros 816.524 365.551
Transporte de cargas e outras 105.547 27.038
Insumos adquiridos de terceiros (615.359) (328.238)
Combustivel de aviagdo (341.006) (167.212)
Materiais, energia, servigos de terceiros e outros (196.149) (123.825)
Outras (78.204) (37.201)
Valor adicionado bruto 360.712 64.351
Depreciagdo e amortizagéo (19.841) (9.617)
Valor adicionado liquido produzido pela entidade 286.871 54.734
Valor adicionado recebido em transferéncias 15.332 14.515
Receitas financeiras 15.332 14.515
Valor adicionado total a distribuir 302.203 69.249
Distribui¢géo do valor adicionado 302.203 69.249
Pessoal 183.442 112.309
Remuneragéo direta 153.766 95.332
Beneficios 20.599 11.671
F.G.T.S. 9.077 5.306
Impostos, taxas e contribuicdes 53.213 15.999
Federais 51.444 15.943
Estaduais 1.636 45
Municipais 133 11
Remuneracgao de capital de terceiros 153.326 85.048
Juros 59.700 26.099
Aluguéis 93.626 58.949
Remuneragé&o de capital proprio (87.778) (144.107)
Prejuizo do exercicio (87.778) (144.107)

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragées financeiras.



Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.

Notas explicativas as demonstragdes financeiras
31 de dezembro de 2010 e de 2009 e 10 de janeiro de 2009
(Em milhares de reais)

1. Contexto operacional

A Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A. (“Companhia”) € uma sociedade anénima com
sede em Barueri, Estado de S&ao Paulo. Seu principal controlador € a Azul S.A e, em
conjunto com as sociedades controladas e coligadas, compartilha as estruturas e os
custos corporativos, gerenciais e operacionais.

A Companhia foi fundada no dia 3 de janeiro de 2008 e obteve o contrato de
concessao da Agéncia Nacional de Aviagao Civil — ANAC em 26 de novembro de
2008 para operar linhas regulares de transporte aéreo de passageiros e cargas no
territorio nacional. Tem por objetivo social ainda, explorar atividades complementares
de servigos de transporte aéreo.

As atividades da Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A. tiveram inicio em 15 de
dezembro de 2008, e operou voos regulares em 28 (2009 — 16) cidades Brasileiras no
exercicio de 2010.

A Administragao elaborou seu plano de negécios futuros, devidamente aprovados
pelo Conselho Fiscal em julho de 2008, cujas projegdes indicam resultados positivos
a serem auferidos a partir de 2011, quando operara em mais aeroportos e com maior
quantidade de aeronaves.

2. Apresentacao das demonstracoes financeiras

As presentes demonstragdes financeiras foram aprovadas em reunido da diretoria em
06 de abril de 2011.

As demonstragdes financeiras da Companhia para os exercicios findos em 31 de
dezembro de 2010 e 2009 e 1° de janeiro de 2009 foram preparadas de acordo com
as praticas contabeis adotadas no Brasil que compreendem as normas da Comisséao
de Valores Mobiliarios (CVM) e os pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC), e estdo em conformidade com as normas internacionais de
contabilidade (International Financial Reporting Standards — IFRS) emitidas pelo
International Accounting Standards Board — IASB.

A Companhia adotou todas as normas, revisdes de normas e interpretacées emitidas
pelo Comité de pronunciamentos contabeis (CPC), pelo IASB e 6rgaos reguladores
que estavam em vigor em 31 de dezembro de 2010. As demonstragdes financeiras
foram preparadas utilizando o custo histérico como base de valor, exceto pela
valorizacéo de certos ativos e passivos como instrumentos financeiros, os quais séo
mensurados pelo valor justo, de acordo com o plano de contas elaborado pela
Agéncia Nacional de Aviagao Civil - ANAC.



Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.

Notas explicativas as demonstragées financeiras--Continuacao
31 de dezembro de 2010 e de 2009
(Em milhares de reais)

10

Politicas contabeis

As demonstragdes financeiras foram elaboradas considerando diversas bases de
avaliagao utilizadas nas estimativas contabeis. As estimativas contabeis envolvidas
na preparagao das demonstragdes financeiras foram baseadas em fatores objetivos e
subjetivos, com base no julgamento da administragao para determinagao do valor
adequado a ser registrado nas demonstragdes financeiras. Itens significativos sujeitos
a essas estimativas e premissas incluem a selecao de vidas uteis do ativo imobilizado
e de sua recuperabilidade nas operacoes, avaliagdo dos ativos financeiros pelo valor
justo e pelo método de ajuste a valor presente, analise de risco de crédito para
determinacao da provisao para devedores duvidosos, assim como da analise dos
demais riscos para determinagao de outras provisdes, inclusive para contingéncias.
Os valores contabeis de ativos e passivos reconhecidos que representam itens objeto
de hedge a valor justo que, alternativamente, seriam contabilizados ao custo
amortizado, sdo ajustados para demonstrar as variagdes nos valores justos
atribuiveis aos riscos que estdo sendo objeto de hedge.

A liquidacao das transagbes envolvendo essas estimativas podera resultar em
valores significativamente divergentes dos registrados nas demonstragdes financeiras
devido ao tratamento probabilistico inerente ao processo de estimativa. A Companhia
revisa suas estimativas e premissas pelo menos anualmente.

3.1 Caixa e equivalentes de caixa

Os equivalentes de caixa sao mantidos com a finalidade de atender a
compromissos de caixa de curto prazo, € ndo para investimentos e outros fins.
A Companhia considera equivalentes de caixa uma aplicagao financeira de
conversibilidade imediata em um montante conhecido de caixa e estando
sujeita a um insignificante risco de mudanca de valor. Por conseguinte, um
investimento, normalmente, se qualifica como equivalente de caixa quando tem
vencimento de curto prazo, por exemplo, trés meses ou menos, a contar da
data da contratacao.



Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.

Notas explicativas as demonstragées financeiras--Continuacao
31 de dezembro de 2010 e de 2009
(Em milhares de reais)

3. Politicas contabeis--Continuagéao

11

3.2

Instrumentos financeiros — Reconhecimento inicial e mensuragao
subsequente

(i)

Ativos financeiros

Reconhecimento inicial e mensuragdo

Ativos financeiros sao classificados como ativos financeiros a valor justo
por meio do resultado, empréstimos e recebiveis, investimentos mantidos
até o vencimento, ativos financeiros disponiveis para venda, ou derivativos
classificados como instrumentos de hedge eficazes, conforme a situagao.

A Companhia determina a classificagao dos seus ativos financeiros no
momento do seu reconhecimento inicial quando ele se torna parte das
disposigdes contratuais do instrumento.

Ativos financeiros sdo reconhecidos inicialmente ao valor justo acrescidos,
no caso de investimentos ndo designados a valor justo por meio do
resultado, dos custos de transacgao que sejam diretamente atribuiveis a
aquisicao do ativo financeiro.

Vendas e compras de ativos financeiros que requerem a entrega de bens
dentro de um cronograma estabelecido por regulamento ou convengao no
mercado (compras regulares) sdo reconhecidas na data da operagéo, ou

seja, a data em que a Companhia se compromete a comprar ou vender o
bem.

Os ativos financeiros da Companhia inclui caixa e equivalentes de caixa,
contas a receber de clientes e operadoras de cartdo de crédito e outras
contas a receber, empréstimos e outros recebiveis, instrumentos
financeiros cotados e nao cotados e instrumentos financeiros derivativos.

Mensuragéo subsequente

A mensuragao subsequente de ativos financeiros depende da sua
classificacao, que pode ser da seguinte forma:



Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.

Notas explicativas as demonstragées financeiras--Continuacao
31 de dezembro de 2010 e de 2009
(Em milhares de reais)

3. Politicas contabeis--Continuagéao
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Instrumentos financeiros — Reconhecimento inicial e mensuragao

(i)

subsequente--Continuacao

Ativos financeiros--Continuacao

Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado

Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado incluem ativos
financeiros mantidos para negociacao e ativos financeiros designados no
reconhecimento inicial a valor justo por meio do resultado. Ativos
financeiros sao classificados como mantidos para negociacao se forem
adquiridos com o objetivo de venda no curto prazo. Esta categoria inclui
instrumentos financeiros derivativos contratados pela Companhia que nao
satisfazem os critérios para a contabilidade de hedge, definidos pelo CPC
38 (IAS 39). Derivativos, incluindo os derivativos embutidos que nao sao
intimamente relacionados ao contrato principal e que devem ser separados,
sédo tambeém classificados como mantidos para negociagéao, a menos que
sejam classificados como instrumentos de hedge eficazes.

Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado sao apresentados no
balango patrimonial a valor justo, com os correspondentes ganhos ou
perdas reconhecidos na demonstragéo do resultado.

A Companhia ndo designou nenhum ativo financeiro a valor justo por meio
do resultado no reconhecimento inicial.

A Companhia avaliou seus ativos financeiros a valor justo por meio do
resultado, pois pretendem negocia-los em um curto espago de tempo.
Quando a Companhia nao estiver em condi¢ces de negociar esses ativos
financeiros em decorréncia de mercados inativos, e a intencéo da
administragdo em vendé-los no futuro proximo sofrer mudancas
significativas, a Companhia pode optar em reclassificar esses ativos
financeiros em determinadas circunstancias. A reclassificagcao para
empréstimos e contas a receber, disponiveis para venda ou mantidos até o
vencimento depende da natureza do ativo. Essa avaliagdo nao afeta
quaisquer ativos financeiros designados a valor justo por meio do
resultado utilizando a opgéo de valor justo no momento da apresentagao.



Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.

Notas explicativas as demonstragées financeiras--Continuacao
31 de dezembro de 2010 e de 2009
(Em milhares de reais)

3. Politicas contabeis--Continuagéao
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Instrumentos financeiros — Reconhecimento inicial e mensuragao

(i)

subsequente--Continuacao

Ativos financeiros--Continuacao

Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado--Continuagao

Derivativos embutidos em contratos principais sdo contabilizados como
derivativos separados quando os seus riscos e caracteristicas econémicas
nao sao intimamente relacionados com aqueles dos contratos principais e
os contratos principais nao forem contabilizados a valor justo por meio do
resultado. Esses derivativos embutidos sdo mensurados a valor justo, com
os correspondentes ganhos ou perdas resultantes de variagdes no valor
justo reconhecidos na demonstragao do resultado. Uma nova reviséo
somente ocorre quando houver uma mudanca nos termos do contrato que
significativamente altere os fluxos de caixa que, de outra forma, seriam
requeridos. Em 31 de dezembro de 2010 e 2009, a Companhia nao
possuia derivativos embutidos.

Empréstimos e recebiveis

Empreéstimos e recebiveis sao ativos financeiros nao derivativos, com
pagamentos fixos ou determinaveis, nao cotados em um mercado ativo.
Apds a mensuracgao inicial, esses ativos financeiros séo contabilizados ao
custo amortizado, utilizando o método de juros efetivos (taxa de juros
efetiva), menos perda por redugao ao valor recuperavel. O custo
amortizado é calculado levando em consideragao qualquer desconto ou
“prémio” na aquisicao e taxas ou custos incorridos. A amortizacédo do
método de juros efetivos € incluida na linha de receita financeira na
demonstracao de resultado. As perdas por redugao ao valor recuperavel
sdo reconhecidas como despesa financeira no resultado.



Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.
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3. Politicas contabeis--Continuagéao

3.2 Instrumentos financeiros — Reconhecimento inicial e mensuragao
subsequente--Continuacao

(i) Ativos financeiros--Continuagéo

Investimentos mantidos até o vencimento

Ativos financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos ou determinaveis
e vencimentos fixos séo classificados como mantidos até o vencimento
quando a Companhia tiver manifestado intengéo e capacidade financeira
para manté-los até o vencimento. Apds a avaliacao inicial, os investimentos
mantidos até o vencimento séo avaliados ao custo amortizado utilizando o
método da taxa de juros efetiva, menos perdas por redugéo ao valor
recuperavel. O custo amortizado é calculado levando em consideragéo
qualquer desconto ou prémio sobre a aquisicao e taxas ou custos
incorridos. A amortizagao dos juros efetivos é incluida na rubrica receitas
financeiras, na demonstragéo do resultado. As perdas originadas da
reducéo ao valor recuperavel sdo reconhecidas como despesa financeira
no resultado. A Companhia nao registrou investimentos mantidos até o
vencimento durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e
2009.

Ativos financeiros disponiveis para venda

Os ativos financeiros disponiveis para venda sdo aqueles ativos financeiros
nao derivativos que ndo sao classificados como (a) empréstimos e
recebiveis, (b) investimentos mantidos até o vencimento ou (c) ativos
financeiros pelo valor justo por meio do resultado. Estes ativos financeiros
incluem instrumentos patrimoniais e de titulos de divida. Titulos de divida
nessa categoria sdo aqueles que se pretende manter por um periodo
indefinido e que podem ser vendidos para atender as necessidades de
liquidez ou em resposta as mudangas nas condicdes de mercado.

Apds mensuracgao inicial, ativos financeiros disponiveis para venda sao
mensurados a valor justo, com ganhos e perdas nao realizados
reconhecidos diretamente na reserva de disponiveis para venda dentro dos
outros resultados abrangentes até a baixa do investimento, com excecao
das perdas por redugéo ao valor recuperavel, dos juros calculados
utilizando o método de juros efetivos e dos ganhos ou perdas com variagéo
cambial sobre ativos monetarios que sido reconhecidos diretamente no
resultado do periodo.
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3.2

Instrumentos financeiros — Reconhecimento inicial e mensuragao
subsequente--Continuacao

(i)

Ativos financeiros--Continuacao

Ativos financeiros disponiveis para venda--Continuagao

Quando o investimento é desreconhecido ou quando for determinada perda
por redugao ao valor recuperavel, os ganhos ou as perdas cumulativos
anteriormente reconhecidos em outros resultados abrangentes devem ser
reconhecidos no resultado.

Dividendos sobre instrumentos patrimoniais disponiveis para a venda sao
reconhecidos no resultado quando o direito de recebimento da Companhia
for estabelecido. Durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2010
e 2009 nao houve recebimento de dividendos.

O valor justo de ativos monetarios disponiveis para a venda denominados
em moeda estrangeira € mensurado nessa moeda estrangeira e convertido
utilizando-se a taxa de cambio a vista vigente na data de reporte das
demonstragdes financeiras. As variagdes do valor justo atribuiveis a
diferencas de conversao que resultam de uma mudanga do custo
amortizado do ativo sdo reconhecidas no resultado, e as demais variacbes
séo reconhecidas diretamente no patriménio liquido.

Desreconhecimento (baixa)

Um ativo financeiro (ou, quando for o caso, uma parte de um ativo
financeiro ou parte de um grupo de ativos financeiros semelhantes) &
baixado quando:

o Os direitos de receber fluxos de caixa do ativo expirarem;

o A Companhia transferir os seus direitos de receber fluxos de caixa do
ativo ou assumiu uma obrigagéo de pagar integralmente os fluxos de
caixa recebidos, sem demora significativa, a um terceiro por forgca de
um acordo de ‘repasse’; e (a) a Companhia transferir substancialmente
todos os riscos e beneficios do ativo, ou (b) a Companhia néo transferir
nem retiveram substancialmente todos os riscos e beneficios relativos
ao ativo, mas transferiu o controle sobre o ativo.
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Instrumentos financeiros — Reconhecimento inicial e mensuragao
subsequente--Continuacao

(i)

Ativos financeiros--Continuacao

Desreconhecimento (baixa)--Continuagéo

Quando a Companhia tiver transferido seus direitos de receber fluxos de
caixa de um ativo ou tiver executado um acordo de repasse, € nao tiverem
transferido ou retido substancialmente todos os riscos e beneficios
relativos ao ativo, um ativo é reconhecido na extensao do envolvimento
continuo da Companhia com o ativo.

Nesse caso, a Companhia também reconhece um passivo associado. O
ativo transferido e o passivo associado sdo mensurados com base nos
direitos e obrigagdes que a Companhia mantinha.

O envolvimento continuo na forma de uma garantia sobre o ativo
transferido € mensurado pelo valor contabil original do ativo ou a maxima
contraprestacao que puder ser exigida da Companhia, dos dois o menor.

Reducao do valor recuperavel de ativos financeiros

A Companhia avalia nas datas do balango se ha alguma evidéncia objetiva
que determine se o ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros nao &
recuperavel. Um ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros €
considerado como nao recuperavel se, e somente se, houver evidéncia
objetiva de auséncia de recuperabilidade como resultado de um ou mais
eventos que tenham acontecido depois do reconhecimento inicial do ativo
(“um evento de perda” incorrido) e este evento de perda tenha impacto no
fluxo de caixa futuro estimado do ativo financeiro ou do grupo de ativos
financeiros que possa ser razoavelmente estimado. Evidéncia de perda
por reducdo ao valor recuperavel pode incluir indicadores que as partes
tomadoras do empréstimo estdo passando por um momento de dificuldade
financeira relevante. A probabilidade que o mesmo ira entrar em faléncia
ou outro tipo de reorganizagao financeira, default ou atraso de pagamento
de juros ou principal e quando ha indicadores de uma queda mensuravel
do fluxo de caixa futuro estimado, como mudangas em vencimento ou
condicao econémica relacionados com defaults.
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3. Politicas contabeis--Continuagéao

3.2 Instrumentos financeiros — Reconhecimento inicial e mensuragao
subsequente--Continuacao

(i) Reducédo do valor recuperavel de ativos financeiros--Continuacao

Ativos financeiros ao custo amortizado

Em relagdo aos ativos financeiros apresentados ao custo amortizado, a
Companbhia inicialmente avalia individualmente se existe evidéncia clara de
perda por redugéo ao valor recuperavel de cada ativo financeiro que seja
individualmente significativa, ou em conjunto para ativos financeiros que
nao sejam individualmente significativos. Se a Companhia concluir que
nao existe evidéncia de perda por reducio ao valor recuperavel para um
ativo financeiro individualmente avaliado, quer significativo ou nao, o ativo
é incluido em um grupo de ativos financeiros com caracteristicas de risco
de crédito semelhantes e os avalia em conjunto em relagcéo a perda por
reducao ao valor recuperavel. Ativos que sao avaliados individualmente
para fins de perda por redugao ao valor recuperavel e para os quais uma
perda por redugéo ao valor recuperavel seja ou continue a ser reconhecida
nao séo incluidos em uma avaliagéo conjunta de perda por reducao ao
valor recuperavel.

Quando houver evidéncia clara da ocorréncia de redugao do valor
recuperavel, o valor da perda é mensurado como a diferenca entre o valor
contabil do ativo e o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados
(excluindo perdas de crédito futuras esperadas ainda nao incorridas). O
valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados € descontado pela
taxa de juros efetiva original para o ativo financeiro. Quando o empréstimo
apresentar taxa de juros variavel, a taxa de desconto para a mensuragéo
de qualquer perda por redugao ao valor recuperavel sera a taxa de juros
efetiva corrente.
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3.2 Instrumentos financeiros — Reconhecimento inicial e mensuragao
subsequente--Continuacao

(i) Reducédo do valor recuperavel de ativos financeiros--Continuacao

Ativos financeiros ao custo amortizado--Continuagao

O valor contabil do ativo é reduzido por meio de uma proviséo e o valor da
perda é reconhecido na demonstragéo do resultado. Receita de juros
continua a ser computada sobre o valor contabil reduzido com base na
taxa de juros efetiva original para o ativo. Os empréstimos, juntamente
com a correspondente provisao, sao baixados quando n&o ha perspectiva
realista de sua recuperacao futura e todas as garantias tenham sido
realizadas ou transferidas para a Companhia. Se, em um exercicio
subsequiente, o valor da perda estimada de valor recuperavel aumentar ou
diminuir devido a um evento ocorrido apds o reconhecimento da perda por
reducdo ao valor recuperavel, a perda anteriormente reconhecida é
aumentada ou reduzida ajustando-se a provisdo. Em caso de eventual
recuperacéao futura de um valor baixado, essa recuperacao é reconhecida
na demonstracéo do resultado.

Investimentos financeiros disponiveis para venda

Para instrumentos financeiros classificados como disponiveis para venda,
a Companhia avalia se ha alguma evidéncia objetiva que o investimento é
recuperavel a cada data do balanco.

Para investimentos em instrumentos patrimoniais classificados como
disponiveis para venda, evidéncia objetiva inclui uma perda significante e
prolongada no valor justo dos investimentos, abaixo de seu custo contabil.
Quando ha evidéncia de perda por reducao ao valor recuperavel, a perda
acumulada — mensurada pela diferenga entre o custo de aquisicdo e o
valor justo corrente, menos a perda por redugao ao valor recuperavel que
tenha sido previamente reconhecida no resultado — é reclassificada do
patriménio liquido para o resultado. Aumentos no valor justo apés o
reconhecimento da perda por redugao ao valor recuperavel sdo
reconhecidos diretamente no resultado abrangente.
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3.2 Instrumentos financeiros — Reconhecimento inicial e mensuragao
subsequente--Continuacao

(i) Reducéo do valor recuperavel de ativos financeiros--Continuacao

Investimentos financeiros disponiveis para venda--Continuagao

No caso de instrumentos de divida classificados como disponiveis para
venda, a perda por reducao ao valor recuperavel é avaliada com base nos
mesmos critérios utilizados para ativos financeiros contabilizados ao custo
amortizado. Contudo, o valor registrado por perda por redugéo ao valor
recuperavel é a perda cumulativa mensurada pela diferenca entre o custo
amortizado e o valor justo corrente, menos qualquer perda por redugéo ao
valor recuperavel no investimento previamente reconhecida na
demonstracao de resultado.

Juros continuam a ser computados pela taxa de juros efetiva utilizada para
descontar o fluxo de caixa futuro para a perda por reducao ao valor
recuperavel sobre o valor contabil reduzido do ativo. A receita de juros &
registrada como receita financeira. Quando, em um exercicio
subsequente, o valor justo de um instrumento de divida aumentar e este
aumento puder objetivamente ser relacionado a um evento ocorrido apés o
reconhecimento da perda por redugao ao valor recuperavel na
demonstracao do resultado, a perda por reducao ao valor recuperavel é
mantida na demonstracao do resultado.

(iii) Passivos financeiros

Reconhecimento inicial e mensuragdo

Passivos financeiros sao classificados como passivos financeiros a valor
justo por meio do resultado, empréstimos e financiamentos, ou como
derivativos classificados como instrumentos de hedge, conforme o caso. A
Companhia determina a classificacdo dos seus passivos financeiros no
momento do seu reconhecimento inicial.

Passivos financeiros sao inicialmente reconhecidos a valor justo e, no caso
de empréstimos e financiamentos, sao acrescidos do custo da transacao
diretamente relacionado. Os passivos financeiros da Companhia incluem
contas a pagar a fornecedores e outras contas a pagar, contas garantia
(conta-corrente com saldo negativo), empréstimos e financiamentos,
contratos de garantia financeira e instrumentos financeiros derivativos.
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Instrumentos financeiros — Reconhecimento inicial e mensuragao
subsequente--Continuacao

(iii) Passivos financeiros--Continuacao

Mensuragéo subsequente

A mensuracgao dos passivos financeiros depende da sua classificacéo, que
pode ser da seguinte forma:

Passivos financeiros a valor justo por meio do resultado

Passivos financeiros a valor justo por meio do resultado incluem passivos
financeiros para negociagao e passivos financeiros designados no
reconhecimento inicial a valor justo por meio do resultado.

Passivos financeiros sao classificados como mantidos para negociagao
quando forem adquiridos com o objetivo de venda no curto prazo. Esta
categoria inclui instrumentos financeiros derivativos contratados pela
Companhia que nao satisfazem os critérios de contabilizagdo de hedge
definidos pelo CPC 38 (IAS 39). Derivativos, incluindo os derivativos
embutidos que n&o séo intimamente relacionados ao contrato principal e
que devem ser separados, também sao classificados como mantidos para
negociagao a menos que sejam designados como instrumentos de hedge
efetivos.

Ganhos e perdas de passivos para negociagao sao reconhecidos na
demonstracao do resultado.

A Companhia ndo apresentou nenhum passivo financeiro a valor justo por
meio do resultado.

Empréstimos e financiamentos

Apods reconhecimento inicial, empréstimos e financiamentos sujeitos a juros
sdo mensurados subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o
método da taxa de juros efetivos. Ganhos e perdas sao reconhecidos na
demonstracao do resultado no momento da baixa dos passivos bem como
durante o processo de amortizagao pelo método da taxa de juros efetivos.
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3.2 Instrumentos financeiros — Reconhecimento inicial e mensuragao
subsequente--Continuacao

(iii) Passivos financeiros--Continuacao

Contratos de garantia financeira

Os contratos de garantia financeira emitidos pela Companhia sao contratos
que requerem pagamento para fins de reembolso do detentor por perdas
por ele incorridas quando o devedor especificado deixar de fazer o
pagamento devido segundo os termos do correspondente instrumento de
divida.

Contratos de garantia financeira sao inicialmente reconhecidos como um
passivo a valor justo, ajustado por custos da transagéo diretamente
relacionados com a emissao da garantia. Subsequentemente, o passivo é
mensurado com base na melhor estimativa da despesa requerida para
liquidar a obrigagao presente na data do balango ou o valor reconhecido
menos amortizagao, dos dois o maior.

Desreconhecimento (Baixa)

Um passivo financeiro € baixado quando a obrigacao for revogada,
cancelada ou expirar.

Quando um passivo financeiro existente for substituido por outro do mesmo
mutuante com termos substancialmente diferentes, ou os termos de um
passivo existente forem significativamente alterados, essa substituigdo ou
alteragédo é tratada como baixa do passivo original e reconhecimento de um
novo passivo, sendo a diferenca nos correspondentes valores contabeis
reconhecida na demonstracao do resultado. Em 31 de dezembro de 2010 e
de 2009 nao ocorreram desreconhecimentos.

(iv) Instrumentos financeiros — apresentacao liquida

Ativos e passivos financeiros sdo apresentados liquidos no balango
patrimonial se, e somente se, houver um direito legal corrente e executavel
de compensar os montantes reconhecidos e se houver a intencéo de
compensacao, ou de realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente.
Em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 nao foi efetuada apresentacao
liquida de saldos.
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3.2

3.3

Instrumentos financeiros — Reconhecimento inicial e mensuragao
subsequente--Continuacao

(v) Valor justo de instrumentos financeiros

O valor justo de instrumentos financeiros ativamente negociados em
mercados financeiros organizados € determinado com base nos pregos de
compra cotados no mercado no fechamento dos negécios na data do
balango, sem deducao dos custos de transacéo.

O valor justo de instrumentos financeiros para os quais ndo haja mercado
ativo é determinado utilizando técnicas de avaliacdo. Essas técnicas podem
incluir o uso de transacgdes recentes de mercado (com isencgéo de
interesses); referéncia ao valor justo corrente de outro instrumento similar;
analise de fluxo de caixa descontado ou outros modelos de avaliagao.

Uma analise do valor justo de instrumentos financeiros e mais detalhes
sobre como eles sdo calculados estdo descritos na Nota 22.

Instrumentos financeiros derivativos e contabilidade de hedge

Reconhecimento inicial e mensuracdo subsequente

A Companhia utiliza instrumentos financeiros derivativos relativos a contratos a
termo de moeda e swaps de taxa de juros para fornecer protegaéo contra o risco
de variagao das taxas de cambio e o risco de variagao dos das taxas de juros,
respectivamente. Os instrumentos financeiros derivativos designados em
operagdes de hedge s&o inicialmente reconhecidos ao valor justo na data em
que o derivativo é contratado, sendo reavaliados subsequentemente também
ao valor justo. Derivativos séo apresentados como ativos financeiros quando o
valor justo do instrumento for positivo, e como passivos financeiros quando o
valor justo for negativo.

Quaisquer ganhos ou perdas resultantes de mudangas no valor justo de
derivativos durante o exercicio sao langados diretamente no resultado do
periodo, com excegao da parcela eficaz dos hedges de fluxo de caixa que é
reconhecida diretamente no patriménio liquido, em outros resultados
abrangentes, enquanto ainda n&o realizados e langados no resultado quando
da liquidagéo do item objeto de hedge.
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Instrumentos financeiros derivativos e contabilidade de hedge--
Continuacéao

Reconhecimento inicial e mensuracio subsequente--Continuagao

Para os fins de contabilidade de hedge (hedge accounting), existem as
seguintes classificagdes:

* hedge de valor justo ao fornecer protegao contra a exposigao as alteragdes
no valor justo de ativo ou passivo reconhecido ou de compromisso firme
nao reconhecido, ou de parte identificada de tal ativo, passivo ou
compromisso firme, que seja atribuivel a um risco particular e possa afetar
o resultado; ou

* hedge de fluxo de caixa ao fomecer protegdo contra a variagao nos fluxos
de caixa que seja atribuivel a um risco particular associado a um ativo ou
passivo reconhecido ou a uma transacgao prevista altamente provavel e que
possa afetar o resultado; ou

* hedge de investimento liquido numa unidade operacional estrangeira.

No reconhecimento inicial de uma relagdo de hedge, a Companhia classifica
formalmente e documenta a relagéo de hedge a qual a Companhia deseja
aplicar contabilidade de hedge, bem como o objetivo e a estratégia de gestao
de risco da administracéo para levar a efeito o hedge. A documentacgao inclui a
identificagdo do instrumento de hedge, o item ou transacao objeto de hedge, a
natureza do risco objeto de hedge, a natureza dos riscos excluidos da relagao
de hedge, a demonstragao prospectiva da eficacia da relagdo de hedge e a
forma em que a Companhia ird avaliar a eficacia do instrumento de hedge para
fins de compensar a exposigdo a mudangas no valor justo do item objeto de
hedge ou fluxos de caixa relacionados ao risco objeto de hedge. Quanto a
hedge de fluxos de caixa, a demonstragéo do carater altamente provavel da
transagéao prevista objeto do hedge, assim como os periodos previstos de
transferéncia dos ganhos ou perdas decorrentes dos instrumentos de hedge do
patrimdnio liquido para o resultado sdo também incluidos na documentagéo da
relacéo de hedge. Espera-se que esses hedges sejam altamente eficazes para
compensar mudangas no valor justo ou fluxos de caixa, sendo
permanentemente avaliados para verificar se foram efetivamente eficazes ao
longo de todos os periodos base para os quais foram destinados.
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Instrumentos financeiros derivativos e contabilidade de hedge--
Continuacéao

Reconhecimento inicial e mensuracio subsequente--Continuagao

Hedges que satisfazem os critérios para sua contabilidade s&o registrados da
seguinte forma:

Hedge de valor justo

O ganho ou a perda resultante das mudangas do valor justo de um instrumento
de hedge (para instrumento de hedge derivativo) ou do componente cambial da
sua quantia escriturada medido de acordo com o CPC 02 (IAS 21) (para
instrumento de hedge néo derivativo) deve ser reconhecido no resultado. O
ganho ou a perda resultante do item coberto atribuivel ao risco coberto deve
ajustar a quantia escriturada do item coberto a ser reconhecido no resultado. As
mudangas do valor justo do instrumento de hedge e as mudangas do valor justo
do item objeto de hedge atribuiveis ao risco coberto sdo reconhecidas na linha
da demonstracao de resultado relacionada ao item objeto de hedge.

A mudanga no valor justo de um derivativo de taxa de juros designado numa
relacéo de hedge é reconhecida no resultado financeiro. A mudanga no valor
justo do item objeto de hedge relacionada ao risco objeto de hedge é registrada
como ajuste do valor contabil do item objeto de hedge, sendo também
reconhecida no resultado financeiro.

Se o item objeto de hedge for baixado, o valor justo ndo amortizado é
reconhecido imediatamente na demonstracéo do resultado.

Quando um compromisso firme n&o reconhecido é designado como um item
objeto de hedge numa relacéo de hedge, a variagcao do valor justo do
compromisso firme atribuivel ao risco coberto é reconhecida como um ativo
financeiro quando ela for positiva ou como um passivo financeiro quando ela for
negativa, com o reconhecimento de um correspondente ganho ou perda na
demonstrag&o do resultado. O saldo acumulado no balango patrimonial
decorrente das variagdes sucessivas do valor justo do compromisso firme
atribuivel ao risco coberto, sera transferido para o saldo do item objeto de
hedge no momento do reconhecimento inicial (reconhecimento do saldo das
contas a pagar ou das contas a receber).
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3.3

Instrumentos financeiros derivativos e contabilidade de hedge--
Continuacéao

Reconhecimento inicial e mensuracio subsequente--Continuagao

Hedge de valor justo--Continuagao

A Companhia possui swaps de taxa de juros para protecao contra a exposicao
a mudanga no valor justo de alguns de seus financiamentos de aeronaves,
fixados entre 4,5% e 5,5% ao ano. Vide Nota 22 para detalhes.

Hedge de fluxo de caixa

A parte eficaz do ganho ou perda do instrumento de hedge é reconhecida
diretamente no patriménio liquido em outros resultados abrangentes, enquanto
a parte ineficaz do hedge é reconhecida imediatamente no resultado financeiro.

Quando a estratégia documentada da gestao de risco da Companhia para uma
relacéo de hedge em particular excluir da avaliagao da eficacia de hedge um
componente especifico do ganho ou perda ou os respectivos fluxos de caixa do
instrumento de hedge, esse componente do ganho ou perda excluido é
reconhecido imediatamente no resultado financeiro.

Os valores contabilizados em outros resultados abrangentes sao transferidos
imediatamente para a demonstragao do resultado quando a transagao objeto de
hedge afetar o resultado, por exemplo quando a receita ou despesa financeira
objeto de hedge for reconhecida ou quando uma venda prevista ocorrer.
Quando o item objeto de hedge for o custo de um ativo ou passivo ndo
financeiro, os valores contabilizados no patriménio liquido s&o transferidos ao

Se a ocorréncia da transagao prevista ou compromisso firme nao for mais
esperada, os valores anteriormente reconhecidos no patriménio liquido sé&o
transferidos para a demonstragao do resultado. Se o instrumento de hedge
expirar ou for vendido, encerrado ou exercido sem substituicado ou rolagem, ou
se a sua classificagdo como hedge for revogada, os ganhos ou perdas
anteriormente reconhecidos no resultado abrangente permanecem diferidos no
patrimdnio liquido na reserva de outros resultados abrangentes até que a
transacéao prevista ou compromisso firme afetem o resultado.
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Instrumentos financeiros derivativos e contabilidade de hedge--
Continuacéao

Reconhecimento inicial e mensuracio subsequente--Continuagao

Hedge de fluxo de caixa--Continuacao

A Companhia utiliza contratos de swap para oferecer protecao contra a sua
exposi¢cao ao risco de incremento nas taxas de juros relacionadas as suas
transacdes de arrendamento operacional e a compromissos firmes.

Hedges de investimento liquido

Hedges de investimentos liquidos em operagdes no exterior, inclusive hedge de
item monetario que sao contabilizados como parte do investimento liquido, sdo
contabilizados de forma similar ao hedge de fluxo de caixa. Ganhos ou perdas
no instrumento de hedge relacionado a parte eficaz do hedge sao reconhecidos
diretamente no patriménio liquido em outros resultados abrangentes, enquanto
quaisquer ganhos ou perdas relacionados a parte ineficaz sdo reconhecidos no
resultado. Na alienagao da operagao no exterior, o valor cumulativo dos ganhos
ou perdas reconhecido diretamente no patriménio liquido é transferido para o
resultado.

Em 31 de dezembro de 2010 e 2009, ndo haviam transacdes relacionadas a
hedges de investimento liquido.

Classificagdo entre curto e longo prazo

Instrumentos derivativos ndo classificados como instrumento de hedge eficaz
séo classificados como de curto e longo prazo ou segregados em parcela de
curto prazo ou de longo prazo com base em uma avaliagao dos fluxos de caixa
contratados.

*  Quando a Companhia mantiver um derivativo como hedge econémico (e
nao aplicar contabilidade de hedge), por um periodo superior a 12 meses
apos a data do balango, o derivativo é classificado como de longo prazo (ou
segregado em parcela de curto e longo prazo), consistentemente com a
classificagao do item correspondente.
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3.3

3.4

3.5

Instrumentos financeiros derivativos e contabilidade de hedge--
Continuacéao

Reconhecimento inicial e mensuracio subsequente--Continuagao

Classificagdo entre curto e longo prazo--Continuagao

*  Os derivativos embutidos que nao estao intimamente relacionados ao
contrato principal sao classificados de forma consistente com os fluxos de
caixa do contrato principal.

*  Os instrumentos derivativos designados como tal e que sao efetivamente
instrumentos de hedge eficazes, séo classificados de forma consistente
com a classificagado do correspondente item objeto de hedge. O
instrumento derivativo é segregado em parcela de curto prazo e de longo
prazo apenas quando uma alocacgao confiavel puder ser feita.

Contas a receber

As contas a receber de clientes sdo avaliadas no momento inicial pelo valor
presente e deduzidas da provisao para créditos de liquidacédo duvidosa. Foi
constituida provisdo em montante considerado suficiente pela Administracao
para os créditos cuja recuperagao € considerada duvidosa. Informacdes
referentes a abertura do contas a receber em valores a vencer e vencidos, além
da movimentacao da provisao para créditos de liquida duvidosa estao
demonstradas na Nota 9.

Estoques

Os estoques da Companhia sdo compostos por pecas de manutencao de
aeronaves. Os estoques sdo avaliados ao custo ou valor realizavel, dos dois o
menor. A Companhia reconhece uma provisdo para obsolescéncia ao longo da
vida util da frota relacionada aos estoques que a Companhia estima que essas
aeronaves serao tiradas da operacgdo. Adicionalmente, uma provisao é
registrada a fim de reduzir os estoques ao menor valor entre o custo e o valor
liquido realizavel.

O valor liquido realizavel corresponde ao preco de venda no curso normal dos
negocios, menos os custos estimados necessarios para a realizagdo da venda.
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Impostos

Imposto de renda e contribuicdo social — Correntes

Ativos e passivos tributarios correntes do ultimo exercicio e de anos anteriores
sdo mensurados ao valor recuperavel esperado ou a pagar para as
autoridades fiscais. As aliquotas de imposto e as leis tributarias usadas para
calcular o montante sado aqueles que estdo em vigor ou substancialmente em
vigor na data do balango nos paises em que a Companhia opera e geram
receita tributavel.

Imposto de renda e contribuigdo social correntes relativo a itens reconhecidos
diretamente no patriménio liquido s&o reconhecidos no patrimdnio liquido. A
Administracdo periodicamente avalia a posigao fiscal das situagdes nas quais a
regulamentacgao fiscal requer interpretagao e estabelece provisdes quando
apropriado.

Em 31 de dezembro de 2010 e 2009, a Companhia ndo apurou impostos de
renda e ou contribuicdo social a recolher.

Impostos diferidos

Imposto diferido é gerado por diferengas temporarias na data do balango entre
as bases fiscais de ativos e passivos e seus valores contabeis. Impostos
diferidos passivos sé&o reconhecidos para todas as diferencgas tributarias
temporarias, exceto quando o imposto diferido passivo surge do
reconhecimento inicial de agio ou de um ativo ou passivo em uma transagao
que nao for uma combinagao de negdcios e, na data da transagao, nao afeta o
lucro contabil ou o lucro ou prejuizo fiscal.
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Impostos--Continuagao

Impostos diferidos--Continuagao

Impostos diferidos ativos sdo reconhecidos para todas as diferencas
temporarias dedutiveis, créditos e perdas tributarios nao utilizados, na extensao
em que seja provavel que o lucro tributavel esteja disponivel para que as
diferencas temporarias dedutiveis possam ser realizadas, e créditos e perdas
tributarios nao utilizados possam ser utilizados, exceto:

* quando o imposto diferido ativo relacionado com a diferenga temporaria
dedutivel é gerado no reconhecimento inicial do ativo ou passivo em uma
transagdo que nao € uma combinagao de negécios e, na data da
transagao, n&o afeta o lucro contabil ou o lucro ou prejuizo fiscal; e

* sobre as diferengas temporarias dedutiveis associadas com investimentos
em controladas, impostos diferidos ativos sdo reconhecidos somente na
extensao em que for provavel que as diferengas temporarias sejam
revertidas no futuro préximo e o lucro tributavel esteja disponivel para que
as diferencas temporarias possam ser utilizadas.

O valor contabil dos impostos diferidos ativos é revisado em cada data do
balango e baixado na extensao em que nao € mais provavel que lucros
tributaveis estardo disponiveis para permitir que todo ou parte do ativo tributario
diferido venha a ser utilizado. Impostos diferidos ativos baixados sao revisados
a cada data do balango e sédo reconhecidos na extensao em que se tornam
provaveis que lucros tributaveis futuros permitirdo que os ativos tributarios
diferidos sejam recuperados.

Impostos diferidos ativos e passivos sdo mensurados a taxa de imposto que
sdo esperadas a serem aplicaveis no ano em que o ativo sera realizado ou o
passivo liquidado, baseado nas taxas de imposto (e lei tributaria) que foram
promulgadas na data do balanco.

Imposto diferido relacionado a itens reconhecidos diretamente no patriménio
liquido também s&o reconhecidos no patriménio liquido e ndo na demonstracao
do resultado. Itens de imposto diferido sdo reconhecidos de acordo com a
transagao que originou o imposto diferido, no resultado abrangente ou
diretamente no patriménio liquido.
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Impostos diferidos--Continuagao

Impostos diferidos ativos e passivos s&o apresentados liquidos se existe um
direito legal ou contratual para compensar o ativo fiscal contra o passivo fiscal e
os impostos diferidos s&o relacionados a mesma entidade tributada e sujeita a
mesma autoridade tributaria.

As aliquotas desses impostos, definidas atualmente para determinagao desses
créditos diferidos, sdo de 25% para o imposto de renda e de 9% para a
contribuigao social.

Imposto sobre receitas

Receitas, despesas e ativos sdo reconhecidos liquidos dos impostos sobre as
receitas, exceto:

e quando os impostos sobre as vendas incorridos na compra de bens
ou servigcos nao for recuperavel junto as autoridades fiscais, hipotese
em que o imposto sobre vendas é reconhecido como parte do custo
de aquisicédo do ativo ou do item de despesa, conforme o caso, €;

e valores a receber e a pagar apresentados juntos com o valor dos
impostos sobre vendas.

O valor liquido dos impostos sobre vendas, recuperavel ou a pagar, é incluido
como componente dos valores a receber ou a pagar no balango patrimonial.

As receitas de vendas e servigos estéo sujeitas aos seguintes impostos e
contribuicdes:

e Imposto sobre circulacdo de mercadorias e prestacao de servigos -
ICMS - incidente sobre operagdes de cargas aéreas, com aliquotas
que variam de 4% a 19%.

o Contribuicao para o financiamento da seguridade social — COFINS:
incidente sobre transporte de passageiros, com aliquota de 3% e
incidente sobre as demais receitas correlatas com a atividade de
transporte aéreo com aliquota de 7,6%.

30
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3.6

3.7

Impostos--Continuagao

Imposto sobre receitas--Continuagao

e Programa de integragao social — PIS: incidente sobre transporte de
passageiros, com aliquota de 0,65%, e incidentes sobre demais
receitas correlatas com a atividade de transporte aéreo com aliquota
de 1,65%.

Esses encargos sao apresentados como dedugdes das receitas de
transporte de passageiros e de cargas na demonstragéo do resultado.

Ativo imobilizado

A Companhia optou por ndo avaliar o seu ativo imobilizado pelo valor justo
como custo atribuido considerando que a Companhia iniciou as suas operacdes
em 2008 e a Administracao tem efetuado revisao frequente dos valores
recuperavel e estimativa de vida util dos bens do ativo imobilizado. Desta forma,
a Administracédo entende que o método de custo, deduzido de provisao para
perdas, € o melhor método para avaliar os ativos imobilizados da Companhia.

Os bens integrantes do ativo imobilizado s&o registrados pelo custo de
aquisigdo ou construgao que incluem juros e demais encargos financeiros. No
imobilizado também s&o registrados os pré-pagamentos de aeronaves em
fabricac&do que incluem os juros e encargos financeiros incorridos durante a
fase de fabricacao das aeronaves e benfeitorias em bens de terceiros.

As aeronaves, incluindo as aeronaves adquiridas pelos arrendamentos
financeiros, sdo registradas pelo custo de aquisigdo e sdo submetidas a analise
de "impairment" anualmente. Equipamentos de aeronaves, componentes
rotaveis e ferramentas compreendem pegas de manutengao reparaveis, e com
vida util superior a um ano, e sdo demonstrados pelo custo histérico de
aquisigao.
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Ativo imobilizado--Continuacao

A depreciacédo é calculada pelo método linear, de acordo com a vida util a
seqguir.

Vida util estimada

Edificagbes e benfeitorias 5 anos
Equipamentos de informatica e periféricos 5 anos
Aeronaves 12 anos
Ferramentas 10 anos
Veiculos 5 anos
Méveis e utensilios 10 anos
Equipamento de aeronave 10 anos

O valor residual e a vida util dos ativos e os métodos de depreciacdo séo
revistos no encerramento de cada exercicio, e ajustados de forma prospectiva,
quando for o caso.

Reparos e manutencéao de rotina sdo apropriados ao resultado durante o
periodo em que s&o incorridos. Os gastos com manutenc¢ao sao registrados
como valor contabil do ativo no momento em que for provavel que os beneficios
econdmicos futuros que ultrapassarem o padrdao de desempenho inicialmente
avaliado para o ativo existente fluirdo para a Companhia. Esses custos com
manutengao sao depreciados ao longo da vida util, determinadas de acordo
com o periodo até a proxima manutengao programada.

A Companhia possui contrato de manutencédo de motores que suportam toda a
atividade significativa de sua manutencéo. Considerando que a Companhia
possui exclusivamente contrato do tipo “power-by-the-hour”, no qual s&o
determinados os valores que sao devidos aos prestadores de manutencdo com
base nas horas voadas, a Companhia reconhe um passivo e o correspondente
custo na demonstracao do resultado de acordo com as horas voadas de cada
equipamento e quando tiver uma obrigagdo com os prestadores. Os gastos de
manutengao sao contabilizados como ativo e depreciados ao longo da vida util,
determinadas de acordo com o periodo até a proxima manutengao.
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3.8 Ativos intangiveis

Ativos intangiveis adquiridos separadamente sdo mensurados ao custo no
momento do seu reconhecimento inicial. O custo de ativos intangiveis
adquiridos em uma combinacao de negdcios corresponde ao valor justo na data
da aquisicdo. Apos o reconhecimento inicial, os ativos intangiveis sao
apresentados ao custo, menos amortizagdo acumulada e perdas acumuladas
de valor recuperavel. Ativos intangiveis gerados internamente, excluindo custos
de desenvolvimento capitalizados, n&o séo capitalizados, e o gasto € refletido
na demonstragao do resultado no exercicio em que incorrer.

A vida util dos ativos intangiveis é avaliada como definida ou indefinida.

Ativos intangiveis com vida definida sdo amortizados ao longo da sua vida util
econdmica e avaliados em relac&o a perda por reducéo ao valor recuperavel
sempre que houver indicacédo de perda do valor econémico do ativo. O periodo
e 0 método de amortizagdo para o ativo intangivel com vida definida sao
revisados no minimo ao final de cada exercicio social. Mudancas na vida util
estimada ou no consumo esperado dos beneficios econémicos futuros desses
ativos s&o contabilizadas por meio de mudancas no periodo ou método de
amortizagdo, conforme o caso, sendo tratadas como mudancas de estimativas
contabeis. A amortizagao de ativos intangiveis com vida definida é reconhecida
na demonstragao do resultado na categoria de despesa consiste com a
utilizacao do ativo intangivel.

Ativos intangiveis com vida indefinida ndo sdo amortizados, mas séo testados
anualmente em relagéo a perdas por redugéo ao valor recuperavel,
individualmente ou no nivel da unidade geradora de caixa. A avaliagao de vida
util indefinida é revisada anualmente para determinar se essa avaliagao
continua a ser justificavel. Caso contrario, a mudanca na vida util de indefinida
para definida é feita de forma prospectiva. Em 31 de dezembro de 2010 e 2009
nao havia ativos intangiveis com vida util indefinida.

Ganhos e perdas resultantes da baixa de um ativo intangivel sdo mensurados
como a diferenga entre o valor liquido obtido da venda e o valor contabil do
ativo, sendo reconhecidos na demonstracéo do resultado no momento da baixa
do ativo.
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3.9

3.10

Perda por redugao ao valor recuperavel de ativos nao financeiros

A Administragao revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos com o
objetivo de avaliar eventos ou mudangas nas circunstancias econdmicas,
operacionais ou tecnoldgicas que possam indicar deterioragdo ou perda de seu
valor recuperavel. Sendo tais evidéncias identificadas e o valor contabil liquido
exceder o valor recuperavel, é constituida provisdo para desvalorizagao
ajustando o valor contabil liquido ao valor recuperavel.

O valor recuperavel de um ativo ou de determinada unidade geradora de caixa
é definido como sendo o maior entre o valor em uso e o valor liquido de venda.

Na estimativa do valor em uso do ativo, os fluxos de caixa futuros estimados
sdo descontados ao seu valor presente, utilizando uma taxa de desconto antes
dos impostos que reflita o custo médio ponderado de capital para a industria em
qgue opera a unidade geradora de caixa. O valor liquido de venda &
determinado, sempre que possivel, com base em contrato de venda firme em
uma transacao em bases comutativas, entre partes conhecedoras e
interessadas, ajustado por despesas atribuiveis a venda do ativo, ou, quando
nao ha contrato de venda firme, com base no preco de mercado de um
mercado ativo, ou no preco da transacdo mais recente com ativos semelhantes.

Arrendamento mercantil

Os arrendamentos mercantis de imobilizado nos quais a Companhia fica
substancialmente com todos os riscos e beneficios de propriedade sao
classificados como arrendamento financeiro. Os arrendamentos financeiros sao
registrados como se fosse uma compra financiada, reconhecendo, no seu
inicio, um ativo imobilizado e um passivo de financiamento (arrendamento). Os
pagamentos de arrendamento sao apropriados entre despesas financeiras que
séo reconhecidas diretamente na demonstragéo de resultado e como passivo
contabilizado como divida de longo-prazo, com base nas contraprestacdes
remanescentes a pagar de forma a alcangar uma taxa constante de juros. Os
encargos financeiros s&o reconhecidos na demonstragéo do resultado. Os
ativos séo depreciados pelo menor prazo entre a vida util econdmica
remanescente dos bens arrendados ou pelo prazo contratual quando ndo existe
uma razoavel certeza de que a Companhia irdo obter a propriedade do bem no
fim do prazo contratual.
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3.10

3.1

3.12

Arrendamento mercantil--Continuagao

Os arrendamentos mercantis nos quais uma parte significativa dos riscos e
beneficios de propriedade ficam com o arrendador sao classificados como
arrendamentos operacionais. Os pagamentos feitos para os arrendamentos
operacionais (incluindo os custos diretos e incentivos recebidos do arrendador
de cada contrato) sao apropriados ao resultado pelo método linear ao longo do
periodo do arrendamento. Em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, a
Companhia ndo possuia arrendamentos mercantis financeiros.

Provisoes

As provisdes sao reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigacao
presente, legal ou ndo formalizada, como resultado de eventos passados e é
provavel que uma saida de recursos seja necessaria para liquidar a obrigagao e
uma estimativa confiavel do valor possa ser feita. Quando a Companhia espera
que o valor de uma provisédo seja reembolsado, no todo ou em parte, por
exemplo, por forga de um contrato de seguro, o reembolso é reconhecido como
um ativo separado, mas apenas quando o reembolso for praticamente certo. A
despesa relativa a qualquer provisédo é apresentada na demonstragéo do
resultado, liquida de qualquer reembolso.

A Companhia é parte de diversos processos judiciais e administrativos.
Provisdes s&o constituidas para todas as contingéncias referentes a processos
judiciais para os quais é provavel que uma saida de recursos seja provavel para
liquidar a contingéncia/obrigagdo e uma estimativa razoavel possa ser feita. A
avaliagédo da probabilidade de perda inclui a avaliagdo das evidéncias
disponiveis, a hierarquia das leis, as jurisprudéncias disponiveis, as decisdes
mais recentes nos tribunais e sua relevancia no ordenamento juridico, bem
como a avaliagdo dos advogados externos. As provisdes sao revisadas e
ajustadas para levar em conta alteragdes nas circunstancias tais como prazo de
prescricdo aplicavel, conclusdes de inspecodes fiscais ou exposicdes adicionais
identificadas com base em novos assuntos ou decisdes de tribunais.

Beneficios a empregados

(i) Bonus a executivos

A Companhia constituiu provisdo para pagamento de bdnus dos
executivos, condicionada ao cumprimento das metas estabelecidas e
registrada como despesas com pessoal.
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(i) Remuneracdo com base em agdes

A Companhia ofereceu aos executivos planos de remuneracdo com base
em agoes, a serem liquidados em a¢gdes da Companhia, segundo os quais
a Companhia recebem os servigos como contraprestacdes das opcoes de
compra de acoes.

A Companhia ofereceu aos executivos planos de remuneracdo com base
em agoes, a serem liquidados em a¢gdes da Companhia, segundo os quais
a Companhia recebem os servigos como contraprestacdes das opcoes de
compra de acoes.

O custo de transagdes com funcionarios liquidadas com instrumentos
patrimoniais, e com prémios outorgados € mensurado com base no valor
justo na data em que foram outorgados. Para determinar o valor justo, a
Administracao utiliza de precificacdo de opcdes Black-Scholes. Maiores
detalhes estdo demonstrados na Nota 28.

O custo de transacgdes liquidadas com titulos patrimoniais é reconhecido,
em conjunto com um correspondente aumento no patrimdnio liquido, ao
longo do periodo em que a performance e/ou condigdo de servigo sdo
cumpridos, com término na data em que o funcionario adquire o direito
completo ao prémio (data de aquisi¢do). A despesa acumulada
reconhecida para as transagdes liquidadas com instrumentos patrimoniais
em cada data base até a data de aquisicao reflete a extensdo em que o
periodo de aquisicdo tenha expirado e a melhor estimativa do
Administracdo do numero de titulos patrimoniais que serao adquiridos. A
despesa ou crédito na demonstragéo do resultado do periodo é registrado
em ‘custo com pessoal e representa a movimentacdo em despesa
acumulada reconhecida no inicio e fim daquele periodo.

Nenhuma despesa é reconhecida por prémios que ndo completam o seu
periodo de aquisicido, exceto prémios em que a aquisicdo é condicional a
uma condigao do mercado (condigéo conectada ao prego das agoes da
Companbhia), as quais sao tratadas como adquiridas, independentemente
se as condi¢cdes do mercado sdo satisfeitas ou ndo, desde que todas as
outras condigcdes de aquisicdo forem satisfeitas.

Em uma transacéo liquidada com titulos patrimoniais em que o plano é
modificado, a despesa minima reconhecida em ‘custo com pessoal’
correspondente as despesas como se os termos nao tivessem sido
alterados.
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(i) Remuneracdo com base em acdes--Continuacao

Uma despesa adicional é reconhecida para qualquer modificacdo que
aumenta o valor justo total do contrato de pagamentos liquidados com
titulos patrimoniais, ou que de outra forma beneficia o funcionario,
mensurada na data da modificacdo. Nos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2010 e 2009, ndo houve modificagdes no plano de opgdes.

Quando um prémio de liquidagdo com instrumentos patrimoniais é
cancelado, o mesmo é tratado como se tivesse sido adquirido na data do
cancelamento, e qualquer despesa néo reconhecida do premio &
reconhecida imediatamente. Isto inclui qualquer prémio em que as
condi¢cdes de ndo-aquisicdo dentro do controle da Companhia ou da
contraparte ndo sao cumpridas. Porém, se um novo plano substitui o plano
cancelado, e designado como plano substituto na data de outorga, o plano
cancelado e o novo plano sao tratados como se fossem uma modificagao
ao plano original, conforme descrito no paragrafo anterior. Todos os
cancelamentos de transagdes liquidadas com titulos patrimoniais sao
tratados da mesma forma. Nos exercicios findos em 31 de dezembro de
2010 e 2009, nao houve cancelamentos de prémios de liquidagao.

3.13 Reconhecimento da receita

As receitas de v6o sao reconhecidas quando da efetiva prestagao dos servicos
de transporte. Os cupons de bilhetes vendidos e ndo voados, correspondentes
aos transportes a executar, sdo demonstrados no passivo circulante. O passivo
de transporte a executar representa uma receita diferida dos bilhetes vendidos
para viagens com datas futuras e reembolsos e troca de bilhetes estimados
vendidos para viagens passadas. Alguns bilhetes (ou bilhetes parciais) expiram
quando nao utilizados. A Companhia estima o valor de reembolsos e trocas
futuras, liquido dos bilhetes expirados uma vez que a data do vbo ja ocorreu (os
bilhetes ndo voados sao reconhecidos como receitas quando for estimado
provavel que o bilhete expirara sem ser utilizado). Estas estimativas sao
baseadas em dados histéricos e na experiéncia de eventos passados. Os
reembolsos e trocas futuras estimados incluidos na conta de transportes a
executar sdo comparados mensalmente com reembolsos ocorridos e atividades
de troca com o objetivo de monitorar a razoabilidade dos reembolsos e trocas
futuras estimados.
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3.13

3.14

3.15

Reconhecimento da receita--Continuacao

As outras receitas relacionadas com servigos sdo representadas por taxas de
alteragbes de reservas de v6os, excesso de bagagem, transporte de cargas,
espaco Tudo Azul, fretamentos e outros servicos, as quais sdo reconhecidas
quando os servigos sao prestados. As receitas de juros sao reconhecidas em
base proporcional ao tempo, levando em consideracao o principal em aberto e
as taxas efetivas ao longo do periodo até o vencimento ou o0 encerramento das
demonstracoes financeiras.

Programa Tudo Azul

A Companhia possui plano de fidelidade de clientes por meio da concessao de
créditos a passageiros, equivalente a 5% ou 10% do valor do bilhete comprado,
a serem utilizados em compras futuras de bilhetes, em conformidade com as
regras do Programa TUDO AZUL. Somente os clientes da categoria Safira tém
créditos de 10% (essa categoria € concedida para clientes que tém uma
frequéncia superior, conforme as regras definidas no plano do Programa Tudo
Azul). As obrigagdes oriundas desse programa sao registradas no passivo
circulante na rubrica "Transportes a executar", em contrapartida da conta de
receita com transporte de passageiros, no resultado do exercicio. O valor da
concessao € reconhecido quando o crédito € resgatado e a Companhia presta o
servico de transporte. Para as concessoes inativas em um periodo de 12
meses, é politica da Companhia cancelar os créditos. O valor associado aos
créditos estimados que sejam cancelados com base na inatividade é
reconhecido como receita com transporte de passageiros na proporgao real em
gue ocorrem os resgates de prémios no periodo em que os créditos expiram.

Informagdes por segmento

O CPC 22 e IFRS 8 requer que as operagdes por segmento sejam identificadas
com base em relatdrios internos utilizados pelos tomadores de decisdo com a
finalidade de alocar recursos aos segmentos e avaliar sua performance.

As operagdes da Companhia consistem na prestacao de servigos de transporte
aéreo no territério brasileiro. A Administracdo da Companhia efetua a alocacao
de recursos com a finalidade de melhorar o desempenho dos resultados
consolidados. Os principais ativos geradores de receitas da Companhia sao
suas aeronaves, que sao registradas no Brasil. As outras receitas séo
originadas basicamente por operagdes de cargas, vendas a prazo, excesso de
bagagem, multas por cancelamento de tarifas, sendo que todos os itens estéao
diretamente atribuidos a servigcos de transporte aéreo.



Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.

Notas explicativas as demonstragées financeiras--Continuacao
31 de dezembro de 2010 e de 2009
(Em milhares de reais)

3. Politicas contabeis--Continuagéao

39

3.15 Informagodes por segmento--Continuagao

3.16

Com base na forma como a Companhia administra os seus negocios e da
maneira em que as decisdes de alocacio de recursos sdo feitas, a Companhia
possui apenas um segmento operacional para fins de reporte financeiro.

Conversao de moeda estrangeira

As demonstragdes financeiras sdo apresentadas em Reais (R$), que é a moeda
funcional da Companhia.

As transagbes em moeda estrangeira sado inicialmente registradas a taxa de
cambio da moeda funcional em vigor na data da transagéao.

Os ativos e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira sao
reconvertidos a taxa de cadmbio da moeda funcional em vigor na data do
balango.

Todas as diferengas s&o registradas na demonstragao do resultado, com
excegao das diferengas geradas pro empréstimos em moeda estrangeira,
relativas a um hedge efetivo contra investimentos liquidos em uma operagéo no
exterior. Essas diferencas séo langadas diretamente no patriménio liquido até a
alienacgao do investimento liquido, quando sao reconhecidas na demonstracéo
do resultado. Encargos e efeitos tributarios atribuidos a variagédo cambial
nesses emprestimos sdo também reconhecidos no patriménio liquido. Em 31 de
dezembro de 2010 e 2009, nao havia operagdes de hedge efetivo contra
investimentos liquidos.

Itens ndo monetarios mensurados com base no custo histérico em moeda
estrangeira sao convertidos utilizando a taxa de cambio em vigor nas datas das
transagdes iniciais. ltens ndo monetarios mensurados ao valor justo em moeda
estrangeira sdo convertidos utilizando as taxas de cAmbio em vigor na data em
que o valor justo foi determinado.
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3.17 Normas e interpretagées novas e revisadas ja emitidas e ainda nao

adotadas

A Companhia ndo adotou antecipadamente nas demonstracées financeiras do
exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, as seguintes normas e
interpretagdes IFRSs (novas e ou revisadas), cuja aplicabilidade & exigida para
0 exercicio iniciado apés 1° de janeiro de 2011, ou periodos anuais posteriores,
quando indicado de outra forma. A Administragao ja esta avaliando sua
aplicabilidade e possiveis impactos.

IFRS 9 — Financial Instruments - Introduz novas exigéncias para a classificagao,
mensuragao e baixa de ativos e passivos financeiros. Estabelece que todos os
ativos financeiros reconhecidos que estao inseridos no escopo da IAS 39 —
Financial Instruments: Recognition and Measurement (equivalente ao CPC 38)
sejam subseqlentemente mensurados ao custo amortizado ou valor justo.
Exigida a partir do periodo anual com inicio em ou apds 1° de janeiro de 2013.

Modificagdo da IFRS 3 — Business Combinations - Traz as seguintes
exigéncias: i) Mensuragao de participagdes nado controladoras; ii) Pagamento de
prémios baseados em ag¢des nao substituidos ou substituidos voluntariamente;
e iii) Requerimentos de transi¢ao para contrapartidas contingentes de uma
combinagao de negdcios que ocorreu antes da data de adogao obrigatéria da
IFRS 3 (2008).

Modificagédo da IFRS 7 — Financial Instruments: Disclosures— Encoraja
divulgagdes qualitativas no contexto das divulga¢des quantitativas requeridas
para auxiliar os usuarios a formar uma visao geral da natureza e extenséo dos
riscos decorrentes dos instrumentos financeiros. Esclarece o nivel requerido de
divulgagdes sobre risco de crédito e garantias detidas e fornece isen¢ao para
divulgagdes de empréstimos renegociados.

Modificagéo da IAS 34 — Interim Financial Reporting — Da énfase ao principio do
IAS 34 de que as divulgagdes sobre eventos e transagdes significativos em
periodos intermediarios devem atualizar as informacgdes relevantes que foram
apresentadas nas demonstragdes financeiras anuais mais recentes. Esclarece
como aplicar esse principio em relagao a instrumentos financeiros e seus
valores justos.
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3.17 Normas e interpretagées novas e revisadas ja emitidas e ainda nao

adotadas--Continuacao

Modificagbes a IAS 32 — Classification of rights issues (equivalente ao CPC39) -
Abordam a classificagao de determinados direitos denominados em moeda
estrangeira como instrumento patrimonial ou passivo financeiro. Até a presente
data, a Companhia nao celebrou nenhum acordo que se enquadraria no escopo
dessas modificagdes.

Modificagédo da IAS 12 - Income Tax (Deferred Tax:Recovery of Underlying
Assets) Requer que uma entidade mensure os impostos diferidos relativos a um
ativo dependendo se a entidade espera recuperar o valor contabil do ativo
através do uso ou da venda. Quando um ativo € mensurado pelo modelo de
valor justo da IAS 40 - Investment Property, pode ser dificil e subjetivo avaliar
se a recuperacao do ativo sera através do uso ou da venda. A modificacao
apresenta uma solugao pratica para o problema, introduzindo a presuncao de
que a recuperacao do valor contabil sera, normalmente, através de venda.
Como resultado das modificagdes, a SIC-21 - Income Taxes - Recovery of
Revalued Nondepreciable Assets ndo sera mais aplicavel para propriedades
para investimento mantidas ao valor justo. As modificagées devem ser adotadas
obrigatoriamente para exercicios iniciados em ou apés 1° de janeiro de 2012 e
a adogao antecipada é permitida.

O Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC ainda nao editou o respectivo
pronunciamento correlacionado a IFRS apresentada acima. Em decorréncia do
compromisso do CPC e da Comissao de Valores Mobiliarios - CVM de manter
atualizado o conjunto de normas emitido com base nas atualizagbes feitas pelo
International Accounting Standards Board - IASB, é esperado que esse
pronunciamento seja editado pelo CPC e aprovado pela CVM até a data de sua
aplicagéo obrigatoria.
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Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativos

Julgamentos

A preparacao das demonstragoes financeiras da Companhia requer que a
Administragao faga julgamentos e estimativas e adote premissas que afetam os
valores apresentados de receitas, despesas, ativos e passivos, bem como as
divulgagdes de passivos contingentes, na data base das demonstragdes financeiras.
Contudo, a incerteza relativa a essas premissas e estimativas poderia levar a
resultados que requeiram um ajuste significativo ao valor contabil do ativo ou passivo
afetado em periodos futuros.

No processo de aplicacao das politicas contabeis da Companhia, o principal
julgamento efetuado pela Administragédo com efeito significativo sobre os valores
reconhecidos nas demonstragdes financeiras refere-se aos compromissos de
arrendamento mercantil operacional.

A Companhia contratou arrendamentos mercantis de aeronaves e determinou, com
base em uma avaliagéo dos termos e condi¢cdes dos contratos, que ndo assume
todos os riscos e beneficios significativos da propriedade dos referidos bens, bem
como os arrendamentos ndo possuem caracteristicas de uma compra financiada.
Desta forma, a Companhia contabilizou os contratos como arrendamentos mercantis
operacionais.

Estimativas e premissas

As principais premissas relativas a fontes de incerteza nas estimativas futuras e
outras importantes fontes de incerteza em estimativas na data do balanco,
envolvendo risco significativo de causar um ajuste significativo no valor contabil dos
ativos e passivos no proximo exercicio financeiro s&o discutidas a seguir.

Perda por reducdo ao valor recuperavel de ativos ndo financeiros

Uma perda por reducéo ao valor recuperavel existe quando o valor contabil de um
ativo ou unidade geradora de caixa excede o seu valor recuperavel, o qual € o maior
entre o valor justo menos custos de venda e o valor em uso. O calculo do valor justo
menos custos de vendas é baseado em informacgdes disponiveis de transacdes de
venda de ativos similares ou precos de mercado menos custos adicionais para
descartar o ativo. O calculo do valor em uso é baseado no modelo de fluxo de caixa
descontado.
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Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativos--
Continuacao

Perda por reducéo ao valor recuperavel de ativos nao financeiros--Continuagao

Os fluxos de caixa derivam do orcamento para os préximos cinco anos € nao incluem
atividades de reorganizagéo com as quais a Companhia ainda nao tenha se
comprometido ou investimentos futuros significativos que melhorarao a base de
ativos da unidade geradora de caixa objeto de teste. O valor recuperavel é sensivel a
taxa de desconto utilizada no método de fluxo de caixa descontado, bem como os
recebimentos de caixa futuros esperados e a taxa de crescimento utilizada para fins
de extrapolagao.

Transacdes com pagamentos baseados em acodes

A Companhia mensura o custo de transagdes liquidadas com ag¢des com funcionarios
baseado no valor justo dos instrumentos patrimoniais na data da sua outorga. A
estimativa do valor justo dos pagamentos com base em agbes requer a determinagao
do modelo de avaliagcdo mais adequado para a concessao de instrumentos
patrimoniais, o que depende dos termos e condicdes da concessao. Isso requer
também a determinacdo dos dados mais adequados para o modelo de avaliagéo,
incluindo a vida esperada da opgao, volatilidade e rendimento de dividendos e
correspondentes premissas. As premissas e modelos utilizados para estimar o valor
justo dos pagamentos baseados em agdes sao divulgados na Nota 28.

Impostos

Existem incertezas com relacao a interpretacéo de regulamentos tributarios
complexos e o valor e época de resultados tributaveis futuros. Dada a natureza de
longo prazo e a complexidade dos instrumentos contratuais existentes, diferengas
entre os resultados reais e as premissas adotadas, ou futuras mudancgas nessas
premissas, poderiam exigir ajustes futuros na receita e despesa de impostos ja
registrada. A Companhia constituiu provisdes, com base em estimativas cabiveis,
para possiveis consequéncias de auditorias por parte das autoridades fiscais das
respectivas jurisdigdes em que opera. O valor dessas provisdes baseia-se em varios
fatores, como experiéncia de auditorias fiscais anteriores e interpretacdes
divergentes dos regulamentos tributarios pela entidade tributavel e pela autoridade
fiscal responsavel. Essas diferengas de interpretagdo podem surgir numa ampla
variedade de assuntos dependendo das condi¢des vigentes.
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Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativos--
Continuacao

Impostos--Continuagao

Imposto diferido ativo é reconhecido para todos os prejuizos fiscais nao utilizados na
extensdo em que seja provavel que haja lucro tributavel disponivel para pemitir a
utilizagao dos referidos prejuizos. Julgamento significativo da Administracéo &
requerido para determinar o valor do imposto diferido ativo que pode ser
reconhecido, com base no prazo provavel e nivel de lucros tributaveis futuros,
juntamente com estratégias de planejamento fiscal futuras.

A Companhia apresenta prejuizos fiscais e base negativa de contribuicdo social e
diferengas temporarias a compensar no valor de R$ 87.302 (2009 — R$ 54.412).
Esses prejuizos sao decorrentes do fato de que a Companhia esta em fase inicial
de desenvolvimento de seu plano de negécios. Vale destacar que a Companhia
iniciou as suas operagdes no em 2008. Os prejuizos fiscais e bases negativas de
contribuicao social, ndo prescrevem e nao podem ser utilizados para fins de
compensacgao com lucro tributavel em Companhia diferente daquele em que foi
originado. A compensagao dos prejuizos fiscais acumulados fica restrita ao limite
de 30% do lucro tributavel gerado em determinado exercicio fiscal.

Se a Companhia fosse capaz de reconhecer todos os impostos diferidos ativos nao
reconhecidos, haveria aumento de lucro em 2010 de R$79.498 (2009 — R$ 46.608).
Para mais detalhes sobre impostos diferidos, vide Nota 16.

Provisdes para riscos tributarios, civeis e trabalhistas

A Companhia reconhece provisdo para causas civeis e trabalhistas. A avaliacdo da
probabilidade de perda inclui a avaliagcao das evidéncias disponiveis, a hierarquia das
leis, as jurisprudéncias disponiveis, as decisdes mais recentes nos tribunais e sua
relevancia no ordenamento juridico, bem como a avaliagdo dos advogados externos.
As provisdes sao revisadas e ajustadas para levar em conta alteragbes nas
circunstancias tais como prazo de prescri¢cao aplicavel, conclusdes de inspecdes
fiscais ou exposi¢gdes adicionais identificadas com base em novos assuntos ou
decisdes de tribunais (Nota 29).
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Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativos--
Continuacao

Valor justo de instrumentos financeiros

Quando o valor justo de ativos e passivos financeiros apresentados no balango
patrimonial ndo puder ser obtido de mercado ativos, é determinado utilizando
técnicas de avaliagao, incluindo o método de fluxo de caixa descontado. Os dados
para esses métodos se baseiam naqueles praticados no mercado, quando possivel,
contudo quando isso nao for viavel, um determinado nivel de julgamento é requerido
para estabelecer o valor justo. O julgamento inclui consideragées sobre os dados
utilizados como, por exemplo, risco de liquidez, risco de crédito e volatilidade.
Mudangas nas premissas sobre esses fatores poderiam afetar o valor justo
apresentado dos instrumentos financeiros.

Programa Tudo Azul — Plano de Fidelidade

A Companhia estima o valor justo dos valores concedidos segundo o programa de
fidelidade aplicando técnicas estatisticas. O principal dado considerado é a estimativa
de saldos que serao cancelados com base na inatividade (os créditos expiram em 12
meses). Em 31 de dezembro de 2010, a obrigacao estimada relativa a saldos nao
resgatados era de aproximadamente R$5.132 (2009 — R$2.591).

Adocao inicial das Normas Internacionais de Contabilidade

Até 31 de dezembro de 2009 as demonstra¢des financeiras da Companhia eram
apresentadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, normas
complementares da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), pronunciamentos
técnicos do Comité de pronunciamentos Contabeis emitidos até 31 de dezembro de
2008 e disposigdes contidas na Lei das Sociedades por Agoes (BRGAAP).

A Companhia preparou o seu balango de abertura com data de transicao de 1° de
janeiro de 2009, portanto aplicou as excegbes obrigatorias e certas isengdes
opcionais de aplicacao retrospectiva completa conforme estabelecido nos
Pronunciamentos, Interpretacdes e Orientacdes Técnicas emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC) e aprovadas pela Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) e conforme o padrao contabil internacional (“IFRS”), emitidos pelo
“International Accounting Standards Board — IASB”.
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Adocao inicial das Normas Internacionais de Contabilidade--
Continuacao

O CPC 37 R (IFRS 1) exige que uma entidade desenvolva politicas contabeis
baseadas nos padrdes e interpretagdes do CPC e IASB em vigor na data de
encerramento de sua primeira demonstragao financeira e que essas politicas sejam
aplicadas na data de transicio e durante todos os periodos apresentados nas
primeiras demonstra¢cdes em CPC (aplicagédo de todos as normas) e IFRS, sendo que
a Companhia adotou como data de transicao para 1 de janeiro de 2009. A
Companhia adotou todos os Pronunciamentos, Orientagdes e Interpretacdes do CPC
emitidos até 31 de dezembro de 2010, conseqientemente as demonstracdes
financeiras consolidadas estao de acordo com as normas internacionais de
contabilidade emitidas pelo IASB e aprovado pelo CPC.

As demonstragdes financeiras para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 séao
as primeiras apresentadas considerando a aplicagao integral dos CPCs e essas
demonstragdes financeiras também considerando a aplicagéo integral dos CPCs e de
acordo com o “International Financial Reporting Standard — IFRS”.

O CPC 37 R (IFRS 1) permite as empresas a adogao de certas isengdes voluntarias.
A Companhia efetuou analise de todas as isencdes voluntarias, sendo que a Unica
isencéo aplicavel e adotada pela Companhia foi a isencéo para apresentagcao do
valor justo de imobilizado como custo de aquisigdo: a Companhia optou por n&o re-
mensurar seus ativos imobilizados na data de transigéo pelo valor justo, optando por
manter o custo de aquisicdo adotado no BRGAAP como valor do imobilizado, levando
em consideracao sua avaliagao dos itens que compde o saldo deste ativo, a vida util
estar razoavelmente refletidas na taxa de depreciacao, a relevancia deste critério,
bem como o fato de que a Companhia iniciou suas operacdes somente no final de
2008.

Prejuizo Patriménio
liquido liquido
Saldo em 31 de dezembro de 2009 — BR GAAP
Anterior (141.668) 103.965
Aumento da despesa de remuneragao baseada em a¢des (2.439) (2.439)
Aumento da reserva de capital - 2439
Saldo em 31 de dezembro de 2009 reapresentado (144.107) 103.965

Com a adogéo pela Companhia da ICPC 05, a partir de 1° de janeiro de 2009 os
direitos na remuneragao com base em agdes foram reconhecidos nas demonstracdes
financeiras da Companhia com base no seu valor justo, resultando em um aumento
da despesa de remuneracio baseada em acoes.
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Caixa e equivalentes de caixa

Em 31 de dezembro o caixa e equivalentes de caixa eram compostos por:

1° de janeiro

2010 2009 de 2009
Caixa e depdsitos bancarios 21.563 61.286 698
Equivalentes de caixa
Certificado de Depdsito
Bancario — CDB 10.013 39.839 178.743
Letras de Crédito do
Agronegécio — LCA 30.017 - -
61.593 101.125 179.441

Os CDB pos-fixados e as LCA sdo remunerados a taxas que variam entre 60% a
105% do Certificado de Depésito Interbancario (CDI) e possuem liquidez imediata.
Essas aplicacdes financeiras apresentam alta liquidez e sdo prontamente
conversiveis em um montante conhecido de caixa e estdo sujeitas a um insignificante
risco de mudancga de valor.

Aplicagoes financeiras vinculadas

Aplicagdes financeiras vinculadas estéo representadas por depésitos de margem de
garantia vinculados a empréstimos em certas instituigdes financeiras, os quais foram
aplicados em CDBs pds- fixados e em operagdes compromissadas DI. A
remuneracao dessas aplicagdes varia entre 100% a 106% do CDI. Em 31 de
dezembro de 2010 o saldo registrado no ativo ndo circulante é de R$41.338 (em 31
de dezembro de 2009 o saldo era de R$20.686 e em 1° de janeiro de 2009, nio havia
aplicagbes financeiras vinculadas).

Aplicagoes financeiras

Os ativos financeiros classificados como disponiveis para negociagéo, sdo compostos
por CDBs pos- fixados. Os CDBs tem remuneracéao variando entre 100% a 106% do
CDI. Em 31 de dezembro de 2010 o saldo registrado como aplicagées financeiras &
de R$2.178.
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9. Contas a receber

1° de janeiro

2010 2009 de 2009
Cartbes de crédito 40.626 50.515 7174
Faturamento de agéncias 17.782 7175 916
Outras contas a receber 9.765 2.686 -
Provisdo para credito de liquidagao duvidosa (816) (82) -
67.357 60.294 8.090

As vendas com cartdo de credito sdo recebiveis junto as administradoras em parcelas
de até dez meses (2009 seis meses). Os valores a receber em prazo superior a 60

dias equivalem a R$ 40.420 (2009 — R$ 38.572).

A movimentagao da provisdo para créditos de liquidagcao duvidosa é:

1° de janeiro

2010 2009 de 2009
Saldo no inicio do exercicio 82 - -
Adicdes 890 82 -
Recuperacbes (156) - -
Saldo no final do exercicio 816 82 -

Os itens em atraso ha mais de 30 dias estao incluidos na provisdo para crédito de

liquidag&o duvidosa.

10. Estoques

1° de janeiro de

2010 2009 2009
Material aeronautico 10.114 8.041 2.521
Uniformes 625 38 252
Importagdo em andamento 285 119 -
Provisdo para obsolescéncia (846) (264) -
10.178 7.934 2.773
A movimentagao da provisdo para obsolescéncia é:
1° de janeiro
2010 2009 de 2009
Saldo no inicio do exercicio 264 - -
Adicdes 582 264 -
Saldo no final do exercicio 846 264 -
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Despesas antecipadas

1° de janeiro

2010 2009 de 2009
Prémios de seguros a apropriar 19 4.340 5.506
Arrendamentos de aeronaves e motores 7.456 3.535 879
Outras 1.857 655 -

9.332 8.530 6.385
Nao circulante:
Arrendamentos de aeronaves e motores (6.263) (1.911) -
Circulante 3.069 6.619 6.385

Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia possui apdlice de seguros cuja cobertura
abrange toda a sua frota. O valor do prémio de seguro totalizou a R$ 10.332, (2009 —
R$ 6.524) mais o montante remanescente em 31 de dezembro de 2010 de R$ 1.296,
o qual se refere a extensao da apdlice realizada no ultimo trimestre de 2010, o qual
esta registrado na rubrica "Prémios de seguros a pagar" no passivo circulante.

Partes relacionadas

a) Transacdes e saldos

Canela Investimentos LLC

1°de

janeiro de
2010 2009 2009
Ativo nado circulante - - 1.852
Passivo nao circulante 35.764 2.720 3.510
Despesa de aluguel de aeronaves 30.617 26.238 932

A principal transagdo com a Canela, empresa ligada, refere-se a valores devidos
pela Companhia por aluguel de aeronaves. Ressalta-se que os seguros destas
aeronaves e 0s respectivos pagamentos sao efetuados pela Companhia.

No passivo circulante esta registrado saldo de mutuo que a Companhia mantém
com a Canela, no montante de R$34.351, sem previsdo de encargos financeiros,
avais e garantias (em 1° de janeiro de 2009 — R$3.510).
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12. Partes relacionadas--Continuacao

a) Transacdes e saldos--Continuagao

Remuneracéo do pessoal-chave da administragcdo

As pessoas-chave da administragao incluem os conselheiros, diretores, e
membros do Comité Executivo. A remuneragao paga ou a pagar por servigos de

empregados estda demonstrada a seguir:

1°de
janeiro de
2010 2009 2009
Salarios e encargos 5.180 4.585 2.358
Bénus a executivos 2.051 - 1.820
Encargos sobre bénus 975 - 659
8.206 4.585 4.837

Os executivos da Companhia participam do plano de remuneragdo com base em
acdes da controladora Azul S.A. (Nota 28). Em 31 de dezembro de 2010, os
executivos da Companhia possuiam cerca de 28.086 (15.837 em 2009) opcdes

vestidas.

13. Depdsitos em garantia

1°de
janeiro de
2010 2009 2009
Depodsitos em garantia de arrendamentos 24.150 13.720 17.202
Reserva de manutengéo 23.430 10.963 -
47.580 24683 17.202

Os depositos em garantia e as reservas de manutengéo sao atualizados com base na
variagao do dolar norte-americano. Os depdsitos em garantia referem-se a contratos
firmados de arrendamento de aeronaves para garantia de parcelas de arrendamento.
ApoOs a entrega dessas aeronaves, uma parte do valor depositado sera transferida
para reserva de manutencao, e outra parte sera considerada como pagamento

antecipado de parcelas do arrendamento.
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13. Depdsitos em garantia--Continuagao

Os pré-pagamentos de manutengao — “as reservas de manutengédo” — sdo garantias
ao proprietario das aeronaves e motores arrendados de que, ao recebé-los, poderao
restaura-los a sua condigao original. Alguns contratos de arrendamento de aeronaves
exigem depdésitos antecipados em uma conta restrita em favor do arrendador por
conta das manutengdes. Os saques desta conta podem ser efetuados se a
manutencgao requerida das aeronaves e motores nao for efetuada quando da sua
devolugao. A reserva é constituida com base nas horas de v6o e ciclos de cada
aeronave, recuperaveis no evento de manutencao realizada pela Companhia. As
reservas pagas nao consumidas sdo reembolsaveis pelos “lessores” no término do
contrato.
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14. Imobilizado

Edificagoes e Equipamentos e Méveis e Equipamento Imobilizado
Ferramentas benfeitorias instalacoes Veiculos utensilios Aeronave Aeronaves em andamento Total
Saldos em 1° de janeiro de 2009 618 215 2.050 349 176 2.978 183 526 7.095
Aquisi¢des 1.270 567 6.488 148 1.498 12.249 264.775 3.329 290.324
Depreciagao (275) (99) (965) (90) (110) (868) (5.936) - (8.343)
Saldos em 31 de dezembro de 2009 1.613 683 7.573 407 1.564 14.359 259.022 3.855 289.076
Aquisi¢des 391 1.270 4.869 241 1.099 8.744 289.866 11.394 317.874
Transferéncias - - - - - (1.277) - 1.277 -
Alienacoes/Baixas (82) - (5) - - - - - (87)
Depreciagao (402) (272) (1.662) (140) (217) (1.956) (12.808) - (17.457)
Saldos em 31 de dezembro de 2010 1.520 1.681 10.775 508 2.446 19.870 536.080 16.526 589.406
2009
Custo total 1.905 791 8.692 557 1.679 15.256 264.958 3.855 297.693
Depreciagado acumulada (292) (108) (1.119) (150) (115) (897) (5.936) - (8.617)
Valor Residual 1.613 683 7.573 407 1.564 14.359 259.022 3.855 289.076
Taxas médias anuais 10 20 10 20 10 10 4 -
de depreciacéo - %
2010
Custo total 2.214 2.061 13.556 798 2.778 22,723 554.824 16.526 615.480
Depreciagdo acumulada (694) (380) (2.781) (290) (332) (2.853) (18.744) - (26.074)
Valor residual 1.520 1.681 10.775 508 2.446 19.870 536.080 16.526 589.406
Taxas médias anuais
de depreciagéo - % 20 20 12 20 10 10 8 -

Durante o periodo de 2010 a Companhia ajustou a vida util das aeronaves conforme o CPC 27, o que resultou em uma redugéo de despesa de

depreciagdo no montante de R$839.
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15. Intangivel

Softwares Softwares em

adquiridos desenvolvimento Total
Saldos em 1° de janeiro de 2009 5111 - 5111
Aquisicdo 3.068 239 3.307
Amortizacao (1.274) - (1.274)
Saldos em 31 de dezembro de 2009 6.905 239 7.144
Aquisicéo 6.904 41 6.945
Amortizagao (2.384) - (2.384)
Saldo em 31 de dezembro de 2010 11.425 280 11.705
Taxas anuais de amortizagao - % 20a33

16. Imposto de renda e contribuigao

a) Reconciliagdo da despesa do imposto de renda e da contribuicdo social

2010 2009
Prejuizo antes do imposto de renda e da contribui¢cao social (87.778) (144.107)
Aliquota nominal combinada do imposto de renda e
da contribuicdo social - % 34 34
Imposto de renda e contribuigdo social as aliquotas de
legislagéo 29.845 48.996
Ajuste para calculo pela aliquota efetiva
Provisdo sobre a realizagdo do prejuizo fiscal, base
negativa e diferengas temporarias. (29.845) (48.996)
Despesa de imposto de renda e contribuicdo social no
resultado - -

Imposto de renda e contribuic&o social correntes - -
Imposto de renda e contribuigéo social diferidos, liquido
da provisao para nao realizagao - -
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16. Imposto de renda e contribuigao
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Composicao do imposto de renda e contribuicdo social diferidos

1°de
janeiro de

2010 2009 2009

Prejuizos fiscais de imposto de renda 55.899 34.965 739
Bases negativas de contribui¢cao social 20.123 12.587 266

Diferencas temporarias

Despesas pré-operacionais 4170 5.047 5.924
Provisdo estoques e contas a receber 158 - 32
Proviséo para bénus 2.457 225 843
Programa Tudo Azul 1.736 872 -
Outros 2.759 716 -
Ativo ndo circulante 87.302 54.412 7.804
Provis&o para realizagédo (79.498) (46.608) -
Saldo em 31 de dezembro 7.804 7.804 7.804

De acordo com a Instrugdo CVM no. 371, de 27 de junho de 2002 e amparada
pela expectativa de geracao de lucros tributaveis futuros, estimada em estudo
técnico aprovado pela administracdo, a Companhia reconheceu os créditos
tributarios de imposto de renda e contribuicao social. O valor contabil do ativo
fiscal diferido é revisado periodicamente e as projegdes sao revisadas
anualmente. Caso haja fatores relevantes que venha a modificar as projecoes,
estas sdo revisadas durante o exercicio pela Companhia.

Em 31 de dezembro de 2010, foi constituida provisdo sobre os créditos fiscais no
valor de R$79.498 (R$ 46.608 em 31 de dezembro de 2009), relativos aos
prejuizos fiscais e bases negativas e diferengas temporarias em razao de sua
realizacdo depender de lucros tributaveis futuros decorrentes do crescimento e
resultados futuros das operagdes da Companhia.

Baseada no estudo técnico das projegdes de resultados tributaveis computados
de acordo com a Instrucdo CVM no. 371, a administracdo estima recuperar o
crédito tributario ndo provisionado no exercicio a findar em 31 de dezembro de
2012.
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17. Empréstimos e financiamentos

Encargos 1° de
financeiros (taxas Vencimento janeiro de
Garantias efetivas) Formas de pagamento final 2010 2009 2009
Garantia de recebiveis da Azul
Capital de giro Linhas Aéreas Brasileiras S.A. 15,62% Amortizagdo trimestral 07/2013 72.978 80.405 -
Amortizacdo mensal apos
FINEP N&o ha 4,5% caréncia de 20 meses 08/2018 54.214 - -
FINEM Aplicagdes financeiras e alienagéo TJLP acrescida de
fiduciaria de aeronaves 4,5% Amortizacdo mensal 12/2024 213.481 221.224 -
FINAME PSI * Alienagao fiduciaria de aeronaves 45% a 5,5% Amortizagdo mensal 12/2020 208.275 - -
Outros Alienagao fiduciaria de bens 2,75% + CDI Diversos 1.829 - -
Total em R$ 550.777 301.629 -
Passivo circulante (47.390) (56.379) -
Nao circulante 503.387 245.250 -

* O saldo dos empréstimos de FINAME PSI é apresentado pelo seu valor ajustado ao risco coberto, que apresenta uma diferenca de R$ 24.169 em

relagao ao valor do custo amortizado.

(@) Os montantes alongo prazo tém a seguinte composicéo, por ano de vencimento:

2012
2013
2014
Posteriores a 2015

(b) Em garantia dos financiamentos, foram oferecidos os seguintes ativos:

Imobilizado (valor liquido)
Alienado
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503.387

66.743
55.377
45.330
335.937
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Empréstimos e financiamentos--Continuagéo

Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia tinha trés linhas de crédito rotativo com
trés instituicdes financeiras permitindo empréstimos combinados de até R$200.000
(2009 — R$100.000). Em 31 de dezembro de 2010, havia R$ 73.250 (2009 — R$
80.000) de empréstimos contraidos sob estes instrumentos. Os empréstimos foram
utilizados no financiamento de aquisicao de aeronaves. A taxa média ponderada
anual de juros para estes empréstimos contraidos em moeda nacional em 31 de
dezembro de 2010 foi de 15,62% (2009 — 12,1%).

Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia possui cartas de fianga bancaria no
montante de R$44.690 (2009 — R$ 44.962) em garantia ao cumprimento das
obrigagdes contratuais dos contratos de financiamento de aeronaves junto ao BNDES
e ao Banco do Brasil e de fornecimento de combustivel com a Petrobras
Distribuidora.

Transportes a executar
1° de janeiro
2010 2009 de 2009
Transportes a executar 89.769 58.088 5.020
Programa TUDO AZUL 5132 2.591 23
94.901 60.679 5.043

Patriménio liquido

a) Capital social

O capital social da Companhia é de R$ 260.810, divididos em 260.809.600
(duzentos e sessenta milhdes, oitocentos e nove mil e seiscentas) agdes
ordinarias, todas nominativas e sem valor nominal, pertencente a acionistas
domiciliados no pais.

Cada agao ordinaria de qualquer classe da ao acionista direito a 1 (um) voto nas
deliberacdes da Assembléia Geral de Acionistas.

b) Reserva de capital

Nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, a Companhia
registrou uma despesa com remuneragéo baseada em agdes no montante de R$
1.868 e R$ 2.439, respectivamente, sendo a contrapartida na demonstracéo de
resultado como custo com pessoal.
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c)

Dividendos

De acordo com o estatuto da Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A., aos acionistas
€ assegurado um dividendo minimo obrigatério equivalente a 0,1% do lucro
liguido do exercicio da controladora, apds as dedugdes da reserva legal, das
reservas de contingéncias e o ajuste previsto no art. 202 da Lei 6.404/76.

Os juros sobre o capital proprio, dedutiveis para fins de imposto de renda, que
tiverem sido pagos ou creditados, podem ser deduzidos dos dividendos
obrigatorios.

Os dividendos est&o sujeitos a aprovacao da Assembléia Geral Ordinaria (AGO).
Até 31 de dezembro de 2010 nao foram distribuidos dividendos pela Companhia

Outros resultados abrangentes

A marcagao a valor justo dos instrumentos financeiros designados como hedge
de fluxo de caixa sao reconhecidas na rubrica Outros Resultados Abrangentes,
liquido dos efeitos tributarios, até o vencimento dos contratos. O saldo em 31 de
dezembro de 2010 corresponde a uma perda de R$ 5.057.

Prejuizo por agao

O calculo basico de lucro por agao é feito através da divisdo do prejuizo do exercicio,
atribuido aos detentores de agdes da controladora, pela quantidade média ponderada
de acdes disponiveis durante o exercicio.

A tabela a seguir estabelece o calculo de prejuizos por agao para os exercicios findos
em 31 de dezembro de 2010 e 2009 (em milhares, exceto valores por agéo):

2010 2009
Numerador
Prejuizo do exercicio atribuido aos acionistas da Companhia (87.778) (144.107)
Denominador
Média ponderada do nimero de agdes ordinarias 260.809.600 260.809.600
Prejuizo basico e diluido por agédo ordinaria (0,34) (0,55)
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21. Demonstracgao dos resultados abrangentes

Atendendo o disposto no CPC 26 (IAS 1) — Apresentacao das Demonstragdes
Contabeis, a Companhia demonstra a seguir, a mutag¢ao dos resultados abrangentes
para os exercicios sociais findos em 31 de dezembro de 2009 e 2010.

2010 2009
Prejuizo do exercicio (87.778) (144 .107)
Hedges de fluxo de caixa (5.057) -
Total do resultado abrangente (92.835) (144.107)

22. Instrumentos financeiros

Em 31 de dezembro de 2010 e 2009, a Companhia possuia os seguintes
instrumentos financeiros:

Valor contabil Valor justo
1°de 1° de
janeiro de janeiro de
2010 2009 2009 2010 2009 2009
Ativo:
Caixa e equivalentes de caixa 61.593 101.125 179.441 61.593 101.125 179.441
Aplicagdes financeiras 2.178 - - 2178 - -
Contas a receber 67.357 60.294 8.090 67.357 60.294 8.090
Aplicagdes financeiras vinculadas 41.338 20.686 - 41.338 20.686 -
Passivo:
Empréstimos e financiamentos 550.777 301.629 - 550.777 301.629 -
Fornecedores 91.060 53.398 11.940 91.060 53.398 11.940
Perda com derivativos 32.428 - - 32.428 - -

O saldo de caixa e equivalentes de caixa, contas a receber e fornecedores se
aproximam de seu respectivo valor contabil em grande parte devido ao vencimento
no curto prazo desses instrumentos.

Instrumentos financeiros derivativos

1° de janeiro

2010 2009 de 2009
Hedge de fluxo de caixa
Contrato de swap de taxa de juros (5.057) - -
Hedge de valor justo
Contrato de swap de taxa de juros (24.067) - -
Derivativos ndo designados como hedge
Contrato de termo de moeda estrangeira (3.304) - -
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22, Instrumentos financeiros--Continuacao

Hedge de fluxo de caixa

Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia mantinha contratos de swap
designados como hedges dos fluxos caixa para proteger flutuagoes de parte dos
pagamentos de arrendamentos mercantis operacionais e dos empréstimos e
financiamentos em moeda estrangeira. Os contratos de swap estdo sendo
utilizados como hedge do risco de variagéo das taxas de juros atreladas aos
compromissos contratuais firmados.

Em 31 de dezembro de 2009, nao havia transagdes com instrumentos financeiros
derivativos.

Valor de Posigao Posigao Valor
referéncia ativa passiva justo
Hedge do fluxo de caixa de:
Arrendamentos mercantis 162.345 LIBOR Taxa pré (5.057)

Os termos essenciais dos contratos de swap foram negociados para estarem
casados com os termos dos compromissos dos arrendamentos mercantis e dos
empréstimos e financiamentos, objetos dos hedges. Nao houve transagdes
altamente provaveis para as quais se argumente que nao tenha ocorrido a
contabilidade de hedge e que nao haja elemento significativo de ineficacia de hedge
gue exija reconhecimento na demonstragao do resultado.

Hedge de valor justo

Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia mantinha contratos de swap de taxa de
juros com valor nocional de: i.) R$186.257 que prevé que a Companhia receba taxa
de juros fixas e paguem uma taxa variavel correspondente a percentuais do CDI,
sobre o valor nocional.

A reducao no valor justo do swap de taxas de juros de R$24.067 foi reconhecida em
custos financeiros e compensada com um ganho semelhante em empréstimos
bancarios. A ineficacia reconhecida em 2010 foi insignificante.

Em 31 de dezembro de 2009, nao havia transag¢des com instrumentos financeiros
derivativos.
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22. Instrumentos financeiros --Continuacao

Derivativos ndo designados como hedge

A Companhia possui exposig¢ao liquida em ddlares norte-americanos e, portanto,
celebram contratos de moeda a termo. Esses contratos de moeda a termo n&o séo
designados como hedges de fluxo de caixa, hedges de valor justo ou hedges de
investimento liquido, sendo celebrados por periodos com a exposicdo em moeda por
um periodo inferior a 12 meses.

Em 31 de dezembro de 2010 a Companhia possuia US$44.925 de valor nocional
fixados as taxas que variam de R$1,71 a R$ 1,85 por U$1. O valor justo desses
contratos era de R$3.304, o qual esta registrado no passivo circulante em contra
partida da despesa financeira.

Em 31 de dezembro de 2009 nao existiam contratos a termo.

Hierarquia do valor justo

A Companhia usa a seguinte hierarquia para determinar e divulgar o valor justo de
instrumentos financeiros pela técnica de avaliagao:

Nivel 1: precos cotados (sem ajustes) nos mercados ativos para ativos ou passivos
idénticos

Nivel 2: outras técnicas para as quais todos os dados que tenham efeito
significativo sobre o valor justo registrado sejam observaveis, direta ou
indiretamente

Nivel 3: técnicas que usam dados que tenham efeito significativo no valor justo
registrado que n&o sejam baseados em dados observaveis no mercado.

Ativos avaliados a valor justo 31/12/2010 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3
Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado

Aplicacdes financeiras*® 83.546 83.546 - -
Passivos avaliados a valor justo 31/12/2010 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Passivos financeiros a valor justo por meio do resultado

Empréstimos e financiamentos 24.169 - - 24.169
Swap de taxas de juros (24.067) - - (24.067)
Contratos cambiais a termo — sem hedge (3.304) - - (3.304)

* inclui caixa, equivalentes de caixa e aplica¢des financeiras
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Instrumentos financeiros --Continuacao

Hierarquia do valor justo--Continuagao

No decorrer do exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, n&o houve
transferéncias entre avaliagbes de valor justo Nivel 1 e Nivel 2 nem transferéncias
entre avaliagdes de valor justo Nivel 3 e Nivel 2.

Objetivos e politicas para gestao de risco financeiro

Os principais passivos financeiros da Companhia, que nao sejam derivativos,
referem-se a empréstimos, contas a pagar a fornecedores e outras contas a pagar. O
principal propésito desses passivos financeiros é financiar as operagdes, bem como
financiar a aquisigdo de aeronaves. A Companhia possui contas a receber de clientes
e outras contas a receber e depdsitos a vista e a curto prazo que resultam
diretamente de suas operagdes. A Companhia também mantem investimentos
disponiveis para negociagao e contrata transagdes com derivativos (termo de moeda
e swaps).

A Companhia esta exposta a risco de mercado, risco de crédito e risco de liquidez.

A alta administragdo da Companhia supervisiona a gestdo desses riscos. Todas as
atividades com derivativos para fins de gestao de risco sao realizadas por pessoas
especializadas com as habilidades, experiéncia e supervisdo apropriadas. E politica
da Companhia nao participar de quaisquer negociagdes de derivativos para fins
especulativos.

a) Risco de mercado

O risco de mercado é o risco de que o valor justo dos fluxos de caixa futuros de
um instrumento financeiro flutue devido a variagcdes nos precos de mercado. Os
precos de mercado englobam trés tipos de risco: risco de taxa de juros, risco
cambial e risco de preco. Instrumentos financeiros afetados pelo risco de
mercado incluem empréstimos a pagar, depositos, instrumentos financeiros
disponiveis para negociagao e mensurados ao valor justo através do resultado e
instrumentos financeiros derivativos.

As analises de sensibilidade nas seguintes se¢des referem-se a posigao em 31
de dezembro de 2010 e 2009.
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Risco de mercado--Continuagao

As analises de sensibilidade foram preparadas com base no valor da divida
liquida, o indice de taxas de juros fixas em relagcéo as taxas de juros variaveis da
divida e derivativos e a proporg¢ao de instrumentos financeiros em moedas
estrangeiras s&o todos eles valores constantes existentes em 31 de dezembro de

a.1) Risco da taxa de juros

Risco de taxas de juros € o risco de que o valor justo dos fluxos de caixa
futuros de um instrumento financeiro flutue devido a variagcées nas taxas de
juros de mercado. A exposi¢cao da Companhia ao risco de mudangas nas
taxas de juros de mercado refere-se, principalmente, as obrigacbes de
longo prazo sujeitas a taxas de juros variaveis.

A Administragdo gerencia o risco de taxa de juros através de
monitoramento das projegdes futuras das taxas que incidem sobre seus
empréstimos e financiamentos, bem como sobre as suas operagdes de
arrendamento mercantil operacional (n&o registrado no balango). Para
gerenciar esse risco, a Administragao contrata swaps de taxas de juros,
nos quais a Companhia concorda em trocar, em intervalos especificos, a
diferenca entre os valores das taxas de juros fixas e variaveis calculados
com base no valor do principal nocional acordado entre as partes. Esses
swaps pretendem minimizar um eventual incremento da divida em
decorréncia de projecdes identificadas no mercado futuro.

Sensibilidade a taxa de juros:

A tabela abaixo demonstra a sensibilidade a uma possivel mudanga nas
taxas de juros, mantendo-se todas as outras variaveis constantes no lucro
da Companhia antes da tributacao (€ afetado pelo impacto dos
empréstimos a pagar sujeitos a taxas variaveis).

Para analise de sensibilidade, adotamos:

¢ LIBOR: LIBOR acrescida de spread, taxa média ponderada entre 3,9% a
6,1%% ao ano.

e CDI: média ponderada de 11,8% ao ano;

e TJLP: média ponderada de 8,92 a 9,56% ao ano;
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Risco de mercado--Continuagao

a.1)

a.2)

Risco da taxa de juros--Continuagéo

Sensibilidade a taxa de juros--Continuagao

Projetamos o impacto do fluxo de caixa para o ano de 2011 decorrente da
variagao de 1% e 2% sobre as taxas médias ponderadas, conforme
demonstrado a seguir:

1% a.a. 1% a.a. 2% a.a. 2% a.a.
Despesa de juros 4168 (4.170) 8.333 (8.341)

Risco de cambio

O risco de cambio é o risco de que o valor justo dos fluxos de caixa futuros
de um instrumento financeiro flutue devido a variacbes nas taxas de
cambio. A exposicao da Companhia ao risco de variagdes nas taxas de
cambio refere-se, principalmente, aos empréstimos indexados ao doélar
norte americano (liquidos de investimentos em ddlar).

A Administragdo gerencia seu risco de cambio por meio da contratagéao de
instrumentos financeiros derivativos que busquem cobertura de seu fluxo
de caixa liquido, projetado para o periodo maximo de 12 meses.

A Administragdo monitora a exposigao liquida em moeda estrangeira
constantemente e, quando julgado necessario efetua operacdes de
cobertura do fluxo de caixa projetado para até 12 meses, para minimizar os
riscos relacionados a sua exposi¢cdo. Em 31 de dezembro de 2010 e 2009 a
Companhia mantinha protegéo para 83 % e 76%, respectivamente, contra a
exposicao de sua posigao liquida em moeda estrangeira.

A exposicao cambial da Companhia estd demonstrada abaixo:

1° de janeiro

2010 2009 de 2009
Ativo
Depositos em garantias 47.580 24.683 17.202
Despesas antecipadas 9.332 8.530 6.385
Total do ativo 56.912 33.213 23.587
Passivo
Fornecedores - 8.393 -
Total do passivo - 8.393 -
Exposicao liquida 56.912 24.820 23.587
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Risco de mercado--Continuagao

a.2)

a.3)

Risco de cambio--Continuacao

Sensibilidade a taxa de cambio

Em dezembro de 2010, adotaremos como cenario provavel a taxa de
cambio de fechamento de R$ 1,6662 / US$. A partir dos fluxos de caixa
projetados para o ano de 2011, apuramos um incremento no fluxo de caixa
decorrente da variagao de 25% e 50% sobre a taxa vigentes conforme
demonstrado a seguir:

25% -25% 50% -50%
R$ 2,083/US$ R$ 1,25/US$ R$ 2,499/US$ R$ 0,833/US$
Efeito na variagdo cambial (14.374) 19.151 (31.137) 35.914

Riscos relacionados a variagbes nos precos de combustivel da aviagdo

A volatilidade dos precos do combustivel de aviacdo € um dos riscos
financeiros mais significativos para as empresas aéreas. No ano de 2010, o
consumo de combustivel representou cerca de 37,4% (2009 — 32,8%) dos
custos operacionais da Companhia. A Companhia n&o possui nenhum
contrato de instrumentos derivativos em 31 de dezembro de 2010 e 2009,
relacionados ao consumo de combustivel.

A Companhia possui um contrato de exclusividade no fornecimento de
combustivel de aviagdo com a Petrobras Distribuidora S.A., no qual sdo
definidas as condi¢des de preco e pagamento, nivel de consumo, dentre
outras condi¢gdes comerciais. O contrato possui condi¢gdes de negociacao
que a Companhia entende tratar-se de um contrato de compra normal, ndo
existindo instrumentos derivativos embutidos no mesmo.
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b)

Risco de crédito

O risco de crédito € inerente das atividades operacionais e financeiras da
Companbhia, principalmente representados nas rubricas de: contas a receber,
caixa e equivalentes de caixa, incluindo depdsitos bancarios. O risco de crédito
do “contas a receber” € composto por valores a vencer das maiores
administradoras de cartbes de crédito, as quais possuem risco de crédito melhor
ou igual ao da Companhia, e também por contas a receber de agéncias de
viagens, vendas parceladas e governamentais, ficando uma pequena parcela
exposta a risco de pessoas fisicas ou outras entidades. E pratica da Companbhia,
avaliar os riscos das contrapartes em instrumentos financeiros e diversificar a
exposicao. Os instrumentos financeiros séo realizados com contrapartes que
possuem rating minimo A na avaliagéo feita pelas agéncias S&P e Ficht, ou, na
sua grande maioria, sdo contratados em bolsa de valores de mercadorias e
futuros, o que mitiga substancialmente o risco de crédito.

No que diz respeito as aplicagcdes financeiras e demais investimentos, a
Companhia tem como politica trabalhar com instituicdes de primeira linha.

Risco de liquidez

E o risco da Companhia ndo possuir recursos liquidos suficientes para honrar
seus compromissos financeiros, em decorréncia de descasamento de prazo ou
de volume entre os recebimentos e pagamentos previstos.

Para administrar a liquidez do caixa em moeda nacional e estrangeira, séao
estabelecidas premissas de desembolsos e recebimentos futuros, sendo
monitoradas diariamente pela area de tesouraria.

A Companhia aplica seus recursos em ativos liquidos (CDBs e LCAs) e tem
como pratica, que o prazo médio ponderado de sua divida ndo exceda o prazo
médio ponderado do portfdlio de investimentos.

A Companhia utiliza para prote¢ado dos compromissos futuros, divulgados na
Nota 22, instrumentos financeiros derivativos com bancos de primeira linha para
fins de administracdo do seu caixa.
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c) Risco de liguidez--Continuacao

Gestao do capital social

O objetivo principal da administracao de capital da Companhia é assegurar que
esta mantenha um baixo nivel de alavancagem, considerando a importancia do
capital préprio para proporcionar solidez e liquidez da Companhia durante a sua
fase atual de negdcios.

A Companhia administram a estrutura do capital e a ajustam considerando as
mudanc¢as nas condigdes econdmicas. Para manter ou ajustar a estrutura do
capital, a Administracao pode ajustar o pagamento de dividendos aos acionistas,
quando aplicavel, devolver o capital a eles, ou emitir novas acoes.

A Companhia administram o capital por meio de quocientes de alavancagem, que
€ a divida liquida dividida pelo capital total, acrescido da divida liquida. A
Administragdo busca manter esse quociente em patamares iguais ou inferiores
ao da industria. A Administracdo inclui na divida liquida os empréstimos e
financiamentos com rendimento, empréstimo de parceiros empresariais,
fornecedores e outros exigiveis, menos caixa e equivalentes de caixa.

3112/2010 31/12/2009
Patriménio total 12.998 103.965
Caixa e equivalentes de caixa (61.593) (101.125)
Aplicagdes financeiras (2.178) -
Aplicagdes financeiras vinculadas (41.338) (20.686)
Empréstimos e financiamentos 550.777 301.629
Divida liquida (a) 445.668 179.818
Capital total (b) 458.666 283.783
Taxa de alavancagem (a)/ (b) 97% 63%
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24. Receita de vendas

2010 2009
Transporte de passageiros 816.524 365.551
Transporte de cargas e outras 105.547 27.038
Receita bruta 922.071 392.589
Impostos incidentes s/ passageiros (30.290) (13.343)
Impostos incidentes s/cargas e outras (22.923) (2.656)
Receita liquida 868.858 376.590

25. Custos dos servigos prestados, despesas comerciais e

administrativas
2010 2009
Custos dos
servigos Despesas Despesas
prestados comerciais administrativas _ Total % Total %
Pessoal (162.843) - (20.599) (183.442) 20,1% (112.309) 22,1%
Combustivel de aviagdo (341.006) - - (341.006) 37,4% (167.212) 32,8%
Arrendamento mercantil de aeronaves (87.963) - - (87.963) 9,6% (52.974) 10,4%
Seguro de aeronaves (8.019) - - (8.019) 0,9% (5.552) 1,1%
Comerciais e publicidade - (33.987) - (33.987) 3,7% (39.821) 7,.8%
Tarifas aeroportuarias (38.651) - - (38.651) 4,2% (19.715) 3,9%
Prestagao de servigos - (82.044) (82.044) 9,0% (42.746) 8,4%
Depreciagéo (19.841) - (19.841) 2,2% (9.617) 1,9%
Material de manutengéo e reparo (33.448) - (33.448) 3,7% (15.991) 3.1%
Outras despesas operacionais - - (83.867) (83.867) 9,2% (43.176) 8,5%
(691.771) (33.987) (186.510) (912.268) 100,0%  (509.113) 100,0%
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26. Resultado financeiro, liquido

2010 2009
Despesas financeiras
Juros sobre empréstimos (32.062) (13.902)
Variagbes cambiais de passivos (13.492) (9.506)
IOF-IOC (567) (1.711)
Outros (13.579) (980)
(59.700) (26.099)
Receitas financeiras
Juros sobre aplicagbes
Financeiras 4.858 10471
Variagbes cambiais de ativos 9.905 3.484
Outros 569 560
15.332 14.515
Resultado financeiro liquido (44.368) (11.584)

27. Compromissos

68

Arrendamentos mercantis operacionais

A Companhia tem obrigagbes decorrentes da contratacao de operagdes de
arrendamentos de aeronaves e motores sob a modalidade operacional, totalizando 13
aeronaves (2009 — 6 aeronaves) e 5 motores. Os valores correspondentes aos
compromissos dos equipamentos arrendados nao estao refletidos no balango
patrimonial. Os contratos tém prazo médio de 136 meses e sao atualizados com base
na variacao da cotacao do délar norte-americano, acrescido de LIBOR. Para esses
contratos foram oferecidas cartas de fianga ou depédsitos como garantia de emissao
da Companhia.

Os pagamentos minimos futuros de arrendamentos mercantis operacionais nao
cancelaveis das aeronaves e pecas, consolidados no total e para cada um dos
seguintes periodos, é apresentado a seguir:

2010 2009
Até um ano 47.429 46.637
Mais de um ano até cinco anos 167.451 80.508
Mais de cinco anos 335.897 174483
550.777 301.628
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Plano de outorga de opgao de agdes

O Conselho de Administracao, no ambito de suas funcbdes e em conformidade com o
Plano de Opcéo de Compra de Acdes da Azul S.A., controladora da Companhia,
aprovou a emissdo de um total de 74.800 opgdes de acgdes preferenciais para
administradores e executivos da Companhia. Essas opgdes estdo sendo outorgadas
em atos da diretoria executiva. Para todos os planos, as opg¢des se tornam exerciveis
a taxa de 1/48 ao més e podem ser exercidas em até 10 anos apés a data da
concessao. O valor justo das op¢des de compra de agdes foi estimado na data de
concessao das opcdes utilizando o modelo de precificacao de opgdes Black-Scholes.

As premissas utilizadas no modelo de precificacdo de opgdes Black-Scholes estao
relacionadas a seguir:

Total de opgdes aprovadas 74.800
Total de opgdes vestidas 28.086
Preco de exercicio da opgéo R$273,03
Valor justo da opgao na data da concessao R$154,05
Volatilidade estimada do prego da agao 47,67%
Dividendo esperado 1,10%
Taxa de retorno livre de risco 8,75%
Duragdo da opgao (em anos) 10

A volatilidade estimada foi calculada com base na volatilidade histérica de agdes de
companhias aéreas listadas nas bolsas de valores do Brasil e na América Latina.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, a Administracdo concedeu
5.600 opgdes ao preco de exercicio de R$273,03 e valor justo de R$154,05. Em 31
de dezembro de 2010 a Companhia registrou uma despesa de remuneragao
baseadas em agdes de R$2.439 (2009 — R$1.868), registrada na demonstragdo do
resultado como custo com pessoal em contra partida a rubrica de reserva de capital
no patriménio liquido.

Provisoes e contingéncias

Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia & parte em processos judiciais e
procedimentos administrativos, na totalidade de 333 conforme a seguinte distribuicao:
308 processos civeis judiciais, incluindo agdes em tramite perante a Justica Comum e
Juizado Especial Civel além de 25 processos trabalhistas judiciais.



Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.

Notas explicativas as demonstragées financeiras--Continuacao
31 de dezembro de 2010 e de 2009
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

29. Provisodes e contingéncias--Continuagao

70

As acdes de natureza civel sdo relacionadas principalmente a acdes indenizatorias
com relagdo a atrasos de voos, cancelamentos de voos, extravios de bagagens e
danos a bagagens. As ac¢des de natureza trabalhista consistem, principalmente em
discussodes relacionadas a horas extras, adicional de periculosidade, adicional de
insalubridade e diferengas salariais.

A Companhia possuia provisdo de R$ 93, referente a cobranga do adicional tarifario
de 1% sobre o valor das tarifas aéreas de todos os bilhetes vendidos, cujo processo
foi extinto durante o exercicio de 2009.

Os valores das provisdes relativos aos processos civeis e trabalhistas, com perda
provavel estdo demonstrados a seguir:

Civeis Tributario Trabalhista Total
Em 1° de janeiro de 2009 - 93 - 93
Revertida - (93) - (93)
Em 31 de dezembro de 2009 - - - -
Constituida durante o exercicio 456 - 11 467
Em 31 de dezembro de 2010 456 - 11 467

As provisdes sao revisadas com base na evolugao dos processos e no histérico de
perdas através da melhor estimativa corrente para causas civeis e trabalhistas.
Existem outros processos avaliados pela Administragédo e pelos assessores juridicos
como sendo de risco possivel, no montante estimado em 31 de dezembro de 2010,
de R$537 para as agdes civeis (R$326 em 31 de dezembro de 2009) para os quais
nenhuma provisao foi constituida.

A Companhia esta discutindo judicialmente a n&o incidéncia de ICMS nas
importacdes das aeronaves, motores e simulador sob a modalidade de arrendamento
sem opcao de compra nas operacoes realizadas com arrendadores sediados em pais
estrangeiro. No entendimento da Administracdo da Companhia essas operagdes
consubstanciam-se em mera locagao, sendo expressa a obrigagao contratual quanto
a devolugao do bem objeto do contrato. A Administragdo entende que a auséncia da
caracterizagdo de circulagdo de mercadoria, n&o origina, portanto, o fato gerador do
ICMS.
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O valor estimado agregado das disputas judiciais em andamento referente a nao
incidéncia de ICMS nas importagdes mencionadas anteriormente, é de R$135.625
em 31 de dezembro de 2010 e 2009 (R$77.079 em 01 de janeiro de 2009) nao
incluindo encargos moratérios. A Administragado, com base na avaliagdo do tema
pelos seus assessores legais e amparada em agdes de mesma natureza julgadas
favoravelmente aos contribuintes pelo Superior Tribunal de Justiga (STJ) e Supremo
Tribunal Federal (STF) no segundo trimestre de 2007, entende que as chances de
perda sdo remotas e, portanto, ndo foi constituida provisdo para os referidos valores.

Embora o resultado dessas agdes e processos ndo possa ser previsto, na opiniao da
Administragdo amparada por consultas aos seus assessores juridicos externos, o
julgamento final dessas a¢des nao tera um efeito adverso relevante sobre a posigao
financeira, os resultados operacionais e o fluxo de caixa da Companhia.

30. Seguros

A Companhia busca no mercado apoio de consultores de seguros para estabelecer
coberturas compativeis com seu porte e suas operacoes. As coberturas, em 31 de
dezembro de 2010, foram contratadas pelos montantes a seguir indicados, consoante
apolices de seguros:

Importancias

Ramos Seguradas
Incéndio de bens do imobilizado 35.788
Responsabilidade civil 1.280.250

Nao esta incluido no escopo dos trabalhos de nossos auditores, emitir opinido sobre
a suficiéncia da cobertura de seguros, cuja adequagao foi avaliada e determinada
pela administragcdo da Empresa.

31. Eventos subsequentes

A Companhia recebeu no primeiro trimestre de 2011, quatro aeronaves, sendo duas
aquisicoes do modelo Embraer E195, com 118 acentos, financiadas parcialmente
junto a institui¢cBes financeiras no Brasil e no exterior. As outras duas aeronaves do
modelo ATR 72-200, com 72 acentos, foi contratada por meio de arrendamento
mercantil operacional, sendo o prazo do arrendamento de 14 e 16 meses cada.
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