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Contexto operacional

Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A. (“Companhia™) é uma sociedade anénima com sede na
Avenida Marcos Penteado de Ulhba Rodrigues, 939 na cidade de Barueri, estado de Sdo Paulo,
fundada em 03 de janeiro de 2008, cuja operagéo foi iniciada em 15 de dezembro de 2008.

A Companhia tem por objeto social a exploracao de servigos de transporte aéreo regular de
passageiro e/ou cargas e as atividades complementares de transporte aéreo por frete de
passageiros, cargas e/ou mala postal, de taxi aéreo, de manutencao e reparos em aeronaves,
motores, partes componentes e pecas, servicos de hangaragem, atendimento de rampa, limpeza
de aeronaves e abastecimento de material de comisséria de bordo.

Detalhes das controladas sdo demonstrados a seguir:

a) Azul Finance LLC (“Azul Finance”), uma subsidiaria com sede no estado de Delaware,
Estados Unidos da América, a qual a Companhia detém 100% do capital, foi constituida em
10 de julho de 2014 e tem o propdsito especifico de adquirir aeronaves no exterior para
arrendamento.

b) Azul Services LLC (“Azul Services”), uma subsidiaria com sede no estado de Delaware,
Estados Unidos da América, a qual a Companhia detém 100% do capital, foi constituida em
10 de outubro de 2014 e tem o propésito de ser responsavel pela reconfiguracéo das
aeronaves Airbus A330.

¢) Azul Finance 2 LLC (“Azul Finance 2"), uma subsidiaria com sede no estado de Delaware,
Estados Unidos da América, a qual a Companhia detém 100% do capital, foi constituida em
22 de dezembro de 2014 e tem o propésito especifico de adquirir aeronaves no exterior para
arrendamento .

Apresentacdo das demonstragdes financeiras intermediéarias

As presentes demonstra¢des financeiras intermediarias foram aprovadas em reunido da diretoria
em 04 de maio de 2015.

As informacdes trimestrais sdo apresentadas em reais, que é a moeda funcional e de
apresentacdo da Companhia.

As informacdes contébeis intermediarias individuais e consolidadas foram elaboradas de acordo
com o CPC 21 - Demonstracdo Intermediaria e a IAS 34 - Interim Financial Reporting, emitida
pelo International Accounting Standard Board - IASB, e apresentadas de forma condizente com
as normas expedidas pela Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM, aplicaveis a elaboracédo das
Informagdes Trimestrais - ITR.
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Apresentacdo das demonstragdes financeiras intermediarias--Continuagéo

A Companhia e suas controladas adotaram, quando aplicavel, as normas e interpretactes
emitidas pelo CPC, pelo IASB e 6rgéos reguladores que estavam em vigor em 31 de margo de
2015. As informacgBes contébeis intermediérias foram preparadas com base no custo histérico
como base de valor, exceto para avaliacdo de determinados instrumentos financeiros, os quais
sdo mensurados pelo valor justo.

Politicas contabeis

As informacdes contébeis intermediérias individuais e consolidadas foram elaboradas com base
nas mesmas praticas contdbeis descritas na Nota Explicativa n° 3 as demonstracdes financeiras
de 31 de dezembro de 2014.

Na opinido da Administracdo, essas informag8es contabeis intermediarias refletem todos os
ajustes recorrentes necesséarios a uma adequada apresentacao dos resultados do periodo. Estas
informacdes contabeis intermediarias e notas explicativas devem ser lidas em conjunto com as
demonstracdes financeiras individuais e consolidadas auditadas e respectivas notas explicativas
referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014.

Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativos

As informacdes contabeis intermediarias individuais e consolidadas foram preparadas
considerando os mesmos julgamentos, premissas e estimativas contabeis divulgadas na Nota
Explicativa n® 4 as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas de 31 de dezembro de
2014, que devem ser lidas em conjunto.

Caixa e equivalentes de caixa

O caixa e equivalentes de caixa eram compostos por:

Controladora Consolidado
31de marcode 31dedezembrode 31demar¢code 31dedezembro de
2015 2014 2015 2014
Caixa e dep6sitos bancarios 49.280 47.405 49.524 57.111
Equivalentes de caixa
Certificado de dep6sito bancério - CDB 235.756 319.517 235.756 319.517
285.036 366.922 285.280 376.628

O montante total reconhecido como caixa e depdésitos bancarios esta relacionado com contas
correntes com instituicdes financeiras brasileiras de primeira linha.

Em 31 de marco de 2015 os CDBs sao remunerados a taxas acordadas de 100,1% do
Certificado de Deposito Interbancario (CDI) e sdo pagos a vista.
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Aplicagdes financeiras

As aplica¢@es financeiras de curto prazo sao:

31 de marco de 2015 31 de dezembro de 2014
Fundo de investimento 98.767 481.081
98.767 481.081

Os fundos de investimento sdo representados por titulos governamentais, notas bancarias,
denominadas em reais, junto a instituicdes financeiras de primeira linha (CDB'’s) e debentures
emitidas por empresas com classificacédo de risco entre triplo B e triplo A, com taxas de juros
acumuladas de 100% do CDI. Os titulos governamentais compreendem Letras do Tesouro
Nacional (“LTN"), Notas do Tesouro Nacional (“NTN") e Letras Financeiras do Tesouro (“LFT").

Aplicagdes financeiras vinculadas

Aplicagbes financeiras vinculadas esté@o representadas por depésitos de garantia vinculados a
empréstimos (FINEM para aquisi¢c@o de aeronaves, motores e equipamentos) em certas
instituicdes financeiras, os quais foram aplicados em CDBs p6s fixados e em operagfes
compromissadas DI. A remuneracéo dessas aplica¢gfes varia entre 98,0% até 104,0% do CDI.
Em 04 de maio de 2015 o total de R$105.105, classificado como aplicacéo financeira vinculada,
estava disponivel para a Companhia.

Partes relacionadas

a) Transaces e saldos

Em 31 de marco de 2015, a Companhia mantém mutuo ativo com a controladora Azul S.A
(“Azul”) no total de R$23.155 para o financiamento de suas atividades operacionais, com
juros de 9,61% ao ano, e vencimento médio de dois anos podendo ser prorrogado, sem
previsdo de avais e garantias.

A principal transacdo com a Canela, empresa ligada, refere-se a valores devidos pela
Companhia por aluguel de aeronaves e contratos de mutuos, cujo saldo liquido esta
registrado no ativo ndo circulante em 31 de marco de 2015.
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Partes relacionadas--Continuagao

b) Remuneracéo do pessoal-chave da Administracéo

As pessoas-chave da Administragcdo incluem os conselheiros, diretores, e membros do
Comité Executivo. A remuneragdo paga ou a pagar por servicos de empregados esti
demonstrada a seguir:

31 de margo de

2015 2014
Salérios e encargos 3.418 2.592
Bénus a executivos 5.496 1.268
8.914 3.860

Os executivos da Companhia participam do plano de remuneracdo com base em a¢des
(Nota 21). Em 31 de margo de 2015, os executivos da Companhia possuiam cerca de

2.615.137 (31 de dezembro de 2014 - 2.443.564) opcdes vestidas. A despesa reconhecida
em 31 de margo de 2015 foi de R$1.374 (31 de marco de 2014 - R$241).

c) Garantias e avais concedidos pela controladora

Para as operac¢des de financiamento de aeronaves e de arrendamento mercantil contratadas

pela Companhia, foram concedidos avais e/ou fiancas pela Azul e/ou seus acionistas
controladores.

DepoOsitos em garantia e reservas de manutengéao

31l de marco de 31dedezembro
2015 de 2013

Depositos em garantia de arrendamentos 273534 221.900
Reserva de manutencao 690.337 540.280
963.871 762.180

Os depodsitos em garantia e reservas de manutencgdo sao realizados em doélares e atualizados
através das oscilagBes cambiais. Os depdsitos em garantia servem para dar seguranga aos
contratos de arrendamento de aeronaves que serdo devolvidas aos arrendadores ao final do
contrato.
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Dep0dsitos em garantia e reservas de manutengéo--Continuagao

Os contratos de arrendamento preveem que devem ser realizados os depdésitos de manutencéo
das aeronaves arrendadas, e 0s mesmos deverdo ser mantidos como garantia até da realizagéo
das manutengdes. Esses contratos de arrendamento preveem que as reservas de manutencao
séo reembolsaveis apds a concluséo do evento de manutencdo em um montante igual ou menor
que: (1) o montante da reserva de manutencéo realizada pelo arrendador associado com o
evento de manutencédo especifica ou (2) dos custos relacionados com o evento de manutencao.
Substancialmente, todos estes pagamentos de reserva de manutencao séo calculados com base
em uma medida de utiliza¢ao, tais como: horas de voo e/ou ciclos e sao utilizados
exclusivamente como garantia ao arrendatério da realizacdo da manutencao.

No inicio do arrendamento e em cada data de balanco, é avaliado se os pagamentos de reservas
de manutencao exigidas sdo substancial e contratualmente relacionados com a manutencéo do
bem arrendado. Pagamentos de reservas de manutencao que séo substancial e contratualmente
relacionados a manutencdo do bem arrendado e para os quais ha expectativa de reembolso por
parte dos arrendadores s&o contabilizados como depdésitos de manutenc¢do nos balangos
patrimoniais. A recuperacao dos valores atualmente contabilizados como depdésito € avaliada
com base em uma comparac¢ao dos valores que se espera que sejam reembolsados no momento
do evento da proxima manutencao, e valores ndo recuperaveis sdo reconhecidos como
despesas.

Em 31 de marco de 2015 e 31 de dezembro de 2014 os depdésitos referente as reservas de
manutencao serdo restituidos principalmente devido a diferenca de taxa entre os pagamentos de
reserva de manutencdo e o custo esperado do préoximo evento de manutencéo relacionado.
Durante o trimestre findo em 31 de marco de 2015 a Companhia reconheceu a baixa de R$2.417
(31 de dezembro de 2014 - R$5.996) referente aos depdsitos que provavelmente nao seréo
reembolsados pelo arrendador.

Movimentac¢8es do saldo da reserva de manutencao e depdsito em garantia a seguir:

R$
Reserva de manutencéo Depdsito em garantia Total
Saldo em 31 de dezembro de 2013 257.835 98.645 356.480
Adicdes 180.147 97.753 277.900
Baixas (5.996) - (5.996)
Reembolsos (12.681) (23.211) (35.892)
Acervo liquido da TRIP 55.590 21.370 76.960
VariagBes cambiais 65.385 27.343 92.728
Saldo em 31 de dezembro de 2014 540.280 221.900 762.180
Adicdes 72.759 19.686 92.445
Baixas (2.417) - (2.417)
Reembolsos (31.461) (13.900) (45.361)
VariagBes cambiais 111.176 45.848 157.024
Saldo em 31 de marco de 2015 690.337 273.534 963.871
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10. Investimentos

a) Informacdes sobre investimentos

Acdes possuidas
pela Companhia

Participacdo da companhia

No capital social

No capital

Patriménio Lucro liquido/

Ordinarias Integralizado (%) votante (%) Liquido (prejuizo)
Em 31 de dezembro de 2014
Finance 1 n/a 100 100 35.273 339
Finance 2 n/a 100 100 - -
Service n/a 100 100 13.077 69
Em 31 de marco de 2015
Finance 1 n/a 100 100 35.274 1
Finance 2 n/a 100 100 - -
Service n/a 100 100 27.518 (7.780)
b) Movimentacdo dos investimentos
Total dos
Finance 1 Finance 2 Service investimentos
Saldos em 31 de dezembro de 2013 - - -
Integralizacdo de capital social 34.934 13.008 47.942
Resultado de equivaléncia patrimonial 339 69 408
Saldos em 31 de dezembro de 2014 35.273 13.077 48.350
Integralizacdo de capital social - 22.221 22.221
Resultado de equivaléncia patrimonial 1 (7.780) (7.779)
Saldos em 31 de mar¢o de 2015 35.274 27518 62.792

11. Imobilizado

O imobilizado é composto, principalmente, por “aeronaves e motores” e equipamentos de
aeronaves. O saldo registrado na linha “Aeronaves e motores” referem-se a aeronaves proprias.

Existe um limite fixo para pré-pagamentos para aquisicdo de determinadas aeronaves que serdo
alterados a partir de julho de 2015 a uma porcentagem do custo total de cada aeronave. No
entanto, se houver a oferta publica inicial de a¢bes, esta mudancga terd que ocorrer em até 60

dias da data do evento.

15
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11.1. Controladora--Continuacga

a)

b)

Composicéo

Edificag6es e benfeitorias
Equipamentos e instalagbes
Veiculos

Moveis e utensilios
Equipamentos de aeronaves
Aeronaves e motores
Imobilizado em andamento

As movimentacfes no custo e na depreciacdo acumulada sao:

31de
dezembro
31 de marco de 2015 de 2014
Depreciacdo Valor

Custo acumulada liquido Valor liguido
53.204 (13.110) 40.094 37.294
71523 (34.985) 36.538 35.066
2624 (2.044) 580 658
13.322 (4.581) 8.741 8.710
448.286 (90.532) 357.754 319.082
1.446.480 (362.936) 1.083.544 1.086.844
60.975 - 60.975 1.233
2.096.414 (508.188) 1.588.226 1.488.887

Edificag6es e benfeitorias
Equipamentos e instalagbes
Veiculos

Moveis e utensilios
Equipamentos de aeronaves
Aeronaves e motores
Imobilizado em andamento

Edificacdes e benfeitorias
Equipamentos e instalagdes
Veiculos

Moveis e utensilios
Equipamentos de aeronaves
Aeronaves e motores

Custo
31 de dezembro 31 de marco
de 2014 Aquisicbes Baixas Transferéncia de 2015
48.535 4.669 - - 53.204
67.557 3.966 - - 71.523
2.624 - - - 2.624
12.973 349 - - 13.322
401.015 47.752 (587) 106 448.286
1.431.034 15.552 - (106) 1.446.480
1.233 59.742 - - 60.975
1.964.971 132.030 (587) - 2.096.414
Depreciacdo acumulada
31 de dezembro 31 de margo
de 2013 Depreciagbes Baixas Transferéncia de 2015
(11.241) (1.869) - - (13.110)
(32.491) (2.494) - - (34.985)
(1.966) (78) - - (2.044)
(4.263) (318) - - (4.581)
(81.933) (8.717) 118 - (90.532)
(344.190) (18.746) - - (362.936)
(476.084) (32.222) 118 - (508.188)
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11. Imobilizado--Continuacéo

11.2. Consolidado

a) Composicéo

Edificag6es e benfeitorias
Equipamentos e instalagbes
Veiculos

Moveis e utensilios
Equipamentos de aeronaves
Aeronaves e motores
Imobilizado em andamento

31 de mar¢o de 2015

31lde
dezembro de
2014

Depreciacdo

Custo acumulada Valor liquido Valor liquido
53.204 (13.110) 40.094 37.294
71523 (34.985) 36.538 35.066

2.624 (2.044) 580 658
13.322 (4.581) 8.741 8.710
448.286 (90.532) 357.754 319.082
1.446.480 (362.936) 1.083.544 1.086.844
150.660 - 150.660 40.680
2.186.099 (508.188) 1.677.911 1.528.334

b) As movimentacfes no custo e na depreciacdo acumulada sao:

Edificagbes e benfeitorias
Equipamentos e instalagdes
Veiculos

Moveis e utensilios
Equipamentos de aeronaves
Aeronaves e motores
Imobilizado em andamento

Edificag6es e benfeitorias
Equipamentos e instalagdes
Veiculos

Moveis e utensilios
Equipamentos de aeronaves
Aeronaves e motores
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Custo
31de
dezembro de 31 de margo
2014 Aquisicbes Baixas Transferéncia de 2015
48.535 4.669 - - 53.204
67.557 3.966 - - 71.523
2.624 - - - 2.624
12.973 349 - - 13.322
401.015 47.752 (587) 106 448.286
1.431.034 15,552 - (106) 1.446.480
40.680 109.980 - - 150.660
2.004.418 182.268 (587) - 2.186.099
Depreciacdo acumulada
31 de dezembro 31 de margo
de 2013 Depreciacfes Baixas Transferéncia de 2015
(11.241) (1.869) - - (13.110)
(32.491) (2.494) - - (34.985)
(1.966) (78) - - (2.044)
(4.263) (318) - - (4.581)
(81.933) (8.717) 118 - (90.532)
(344.190) (18.746) - - (362.936)
(476.084) (32.222) 118 - (508.188)
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11. Imobilizado--Continuacéo

11.2. Consolidado--Continuagéo

b) As movimentac¢des no custo e na depreciacdo acumulada s&o:--Continuacao

Para as aeronaves proprias a Companhia adota o método “built in overhaul” que
consiste em capitalizar no ativo imobilizado o custo com as manutencdes pesadas. Por
esse método, sdo atribuidos ao componente de custo de manutencdo de motores a
parcela do custo total de cada aeronave no momento de sua aquisi¢do. Esse
componente é depreciado ao longo da vida util, determinada de acordo com o periodo
até a proxima manutencdo pesada programada ou vida Gtil remanescente dos motores,
dos dois, 0 menor. A vida Util, prazo em que o custo com as manutencdes pesadas
serdo depreciadas, é estimada com base no prazo médio de remog¢éo dos motores e
sugestdes dos fabricantes dos motores, que poderéo ser alterados de acordo com a
utilizacao de cada motor ou sugestdes de intervalo para realizagdo das manutengdes
sugeridas pelos fabricantes dos motores. Adicionalmente, a estimativa podera ser
afetada por eventos ndo programados que podem danificar os componentes
significativos da aeronave.

A aquisicao de imobilizado em andamento, durante o trimestre, refere-se a aquisi¢éo de
uma aeronave. O total de R$60.942 foi financiado com um banco e transferido
diretamente pelo banco para o fornecedor, veja a nota 14.

As despesas com depreciacdo sobre custos de manutencéo pesada, contabilizadas de
acordo com o método “built in overhaul” e as despesas efetivamente incorridas em 31 de
marco de 2015 e 2014, respectivamente com manutencao e reparo, SA0 Como segue:

31 de marco de

2015 2014
Depreciacéo dos custos com manutengdo (7.226) (11.732)
Material de manutencéo e reparo (123.388) (68.162)
(130.614) (79.894)

Né&o foi necessario nenhum ajuste a valor recuperavel do imobilizado apos a analise
realizada em 31 de dezembro de 2014. Para o trimestre findo em 31 de mar¢o de 2015
nao foi identificado indicadores para o ajuste a valor recuperavel.

12. Programa de Recuperacéao Fiscal (Refis)

18

A Companhia aderiu ao Programa de Recuperacao Fiscal (“Refis”), instituido pelas Leis
11.941/09 e 12.996/14, visando ao financiamento e a quitacdo de débitos em divida ativa e
impostos federais administrados por autoridades governamentais locais (“PGFN” e “RFB”). Em
31 de marco de 2015, ndo houve mudancgas nas caracteristicas do Refis comparado com 31 de
dezembro de 2014.
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12. Programa de Recuperacéao Fiscal (Refis)--Continuagao

Os saldos a pagar do Refis sdo detalhados a seguir:

Circulante Né&o circulante
31 de marco de 31 de dezembro de 31 de margo de 31 de dezembro de
2015 2014 2015 2014
Tarifas de navegacéo 7.122 7.573 86.942 88.532
7.122 7.573 86.942 88.532

13. Imposto de renda e contribuigdo social

a) Imposto de renda e contribuicdo social correntes

31 de marco de

2015 2014

Lucro (prejuizo) antes do imposto de renda e da contribuicdo

social 92.499 (111.618)
Taxas de tributos aplicaveis aos lucros 34% 34%
Impostos calculados as aliquotas nominais (31.450) 37.950
Efeitos fiscais

Equivaléncia patrimonial (2.645) -

Prejuizos fiscais e bases negativas de contribui¢do social,

bem como diferencas temporarias ndo reconhecidas (*) 35.407 (34.674)

Ajustes permanentes (1.312) (3.276)

Total - -

(*) Dentre os registros dos créditos de prejuizos fiscais, bases negativas de contribui¢céo social e diferencas temporarias ndo reconhecidos estéo:
despesas indedutiveis relacionadas a taxa de navegacéo (objeto de discusséo judicial), provisdes e suas reversdes e ajustes relacionados ao
Regime de Tributacdo Transitéria - RTT (opgdo de agGes e depreciagdo de aeronaves e motores).

b) Composicdo do imposto de renda e contribuicdo social diferidos

31 de marco de 2015 31 de dezembro de 2014

Prejuizos fiscais de imposto de renda 165.143 124.989
Bases negativas de contribuicéo social 59.452 44,996
Diferengas temporarias
Provis&o para devolucdo de aeronaves e motores 11.668 10.166
Provis&o para riscos tributarios, civeis e trabalhistas 12.987 26.873
Programa Tudo Azul (18.039) (10.665)
Leasing de aeronaves (77.113) (77.692)
Tarifa de navegacéo (discussao judicial) 21.865 61.635
Depreciacdo de aeronaves e motores 14.778 20.440
Variagdo cambial (81.847) (38.210)
Outros (17.278) (19.183)
Total 91.616 143.349

19
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13. Imposto de renda e contribuicdo social--Continuagao

b) Composicédo do imposto de renda e contribuicdo social diferidos--Continuacéo

Em 31 de mar¢o de 2015, a Companhia e suas controladas ndo reconheceram impostos
diferidos ativos e diferencas temporarias no montante de R$91.616 (31 de dezembro de
2014 - R$143.349), devido a expectativa de lucro futuro.

Medida provisoria 627/13 convertida em lei

Em novembro de 2013 foi publicada a Medida Proviséria n® 627 estabelecendo que a néao
incidéncia de tributacédo sobre os lucros e dividendos calculados com base nos resultados
apurados entre 1° de janeiro de 2008 e 31 de dezembro de 2013, pelas pessoas juridicas
tributadas com base no lucro real, presumido ou arbitrado, efetivamente pagos até a data de
publicagcéo da referida Medida Proviséria, em valores superiores aos apurados com
observancia dos métodos e critérios contabeis vigentes em 31 de dezembro de 2007, desde
gque a empresa que tenha pago os lucros ou dividendos optasse pela adocéo antecipada do
novo regime tributario ja a partir de 2014.

Em maio de 2014, esta Medida Provisoria foi convertida na Lei n°® 12.973, com alteragdes em
alguns dispositivos, inclusive no que se refere ao tratamento dos dividendos, dos juros sobre
o capital préprio e da avaliagdo de investimentos pelo valor de patriménio liquido.
Diferentemente do que previa a Medida Proviséria, a Lei n® 12.973 estabeleceu a nédo
incidéncia tributaria de forma incondicional para os lucros e dividendos calculados com base
nos resultados apurados entre 10 de janeiro de 2008 e 31 de dezembro de 2013.

A Companhia optou pela ado¢éo parcial da Lei n® 12.973 (apenas 0s artigos 1°, 2° e 4° até
70°) para as suas demonstra¢des financeiras de 31 de margo de 2015.

14. Empréstimos e financiamentos
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31 de margo de 31 de dezembro

2015 de 2014

Empréstimos 1.303.773 1.309.889
Debéntures 1.186.354 1.019.439
2.490.127 2.329.328

Nao circulante 1.976.268 1.931.474
Circulante 513.859 397.854
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14.1. Empréstimos

Em moeda estrangeira - US$

Compra de equipamentos de
aeronaves

Arrendamento financeiro

FINIMP

Capital de giro (i)

Em moeda nacional - R$

Capital de giro (i)

FINEP (ii)

Compra e aeronaves (FINEM,
FINAME) (iii)

Total em R$
Passivo circulante

Nao circulante

31 3lde
Vencimento de marco de dezembro de
Garantias Encargos financeiros Formas de pagamento final 2015 2014
Nenhuma Pré 5,9% a.a. Pagamento mensal
05/2021 11.788 10.516
Alienagéo fiduciaria LIBOR 3M + 5,25% a.a. Pagamento trimestral 07/2019 12.877 11.287
Carta de crédito 2,9% a.a. Pagamento Gnico 11/2015 23.252 19.115
Garantia de recebiveis e 1,90% até 4,23% a.a. Pagamento mensal, trimestral,
aplicagBes em garantia da Azul semestral e Unico 12/2016 302.184 279.462
Garantia de aplicac6es da Azul 126% do CDI a.a. Pagamento semestral 03/2020 29.148 99.850
Nenhuma 5,0% a.a. Pagamento mensal apés periodo
de caréncia de 20 meses 07/2021 101.615 104.383
Investimentos e alienacéo TJILP + “spread” de 2,92% Pagamento mensal
fiduciaria de aeronave até 3,42% a.a. e 2,50% até
6,00% a.a. 01/2025 822.909 785.276
1.303.773 1.309.889
438.750 365.558
865.023 944.331

(*) Em 31 de marco de 2015 os saldos desses empréstimos séo apresentados considerando seu valor ajustado ao risco coberto R$17.438 (31 de dezembro de 2014 - R$17.480) em aplicacdo das regras de
contabilidade de hedge de valor justo. (Nota 21).
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14. Empréstimos e financiamentos--Continuagéo

14.1. Empréstimos--Continuagéo

a) Os montantes a longo prazo tém a seguinte composicao, por ano de vencimento

b)

31 de mar¢co de 2015 31 de dezembro de 2014

2015 162.773 279.790
2016 139.579 128.972
2017 134.248 124.929
Posteriores a 2017 428.423 410.640

865.023 944.331

Descricdo dos empréstimos e financiamentos

(i)

(ii)

Capital de giro: Durante o trimestre findo em 31 de marg¢o de 2015, foi adquirido
um novo empréstimo destinado a capital de giro com varios bancos locais
totalizando o montante de R$30.000. O principal e o juros serdo pagos
semestralente a partir de 2015 com vencimento em 2020. Os juros correspondem
a 126% do CDI ao ano.

Durante o trimestre findo em 31 de marco de 2015 foram pagos empréstimos no
valor de R$131.000.

Compra de aeronaves: Durante o trimestre findo em 31 de marco de 2015, foi
adquirido novo contrato de FINAME PSI (uma linha de crédito especial junto ao
BNDES para financiar a compra de aeronaves) totalizando o montante de
R$60.942. Os prazos dos contratos sdo de 114 meses, com vencimentos em
2025 e com amortizagbes mensais. A maior parte destes empréstimos tem
pagamentos de juros mensais calculados a taxa anual fixa de 6,0% ao ano.

14.2. Debéntures

31 de margo de 31 de dezembro

2015 de 2014

Circulante 75.108 32.296
Nao circulante 1.111.246 987.143
1.186.354 1.019.439
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14. Empréstimos e financiamentos--Continuagéo

14.2. Debéntures--Continuacao

14.2.1. Quinta emisséo

Em AGE realizada em 15 de setembro de 2014, a Companhia aprovou a emissao
da quinta distribuic@o publica das debéntures simples, ndo conversiveis em acoes.

Em 19 de setembro de 2014, a Companhia concluiu a oferta de 100.000
debéntures simples de série Unica, com valor nominal unitario de R$10.000 e valor
original de R$1.000.000, com vencimento em 19 de setembro de 2019 e com
pagamento do principal a ser realizado em cinco parcelas semestrais, sendo a
primeira com vencimento em 19 de setembro de 2017. Os juros serao pagos
semestralmente a partir de 19 de margo de 2015.

Os juros sédo de 127% do CDI ao ano. Em 31 de marco de 2015, a taxa efetiva de
juros foi de 16,6% ao ano.

14.2.2. Sexta emissao

Em AGE realizada em 12 de marco de 2015, a Companhia aprovou a emisséo da
sexta distribuicdo publica das debéntures simples, ndo conversiveis em acdes.

Em 30 de marco de 2015, a ALAB concluiu a oferta de 20.000 debéntures simples
de série Unica, com valor nominal unitario de R$10.000 e valor original de
R$200.000, com vencimento em 30 de junho de 2017 e com pagamento do
principal e juros a serem realizados em vinte e quatro parcelas mensais a partir de
30 de julho de 2015. Essas debéntures tém como garantia, recebiveis de cartdo de
crédito da Companhia

Os juros séo de 118% do CDI ao ano. Em 31 de marco de 2015, a taxa efetiva de
juros foi de 15,7% ao ano.

Os montantes classificados no longo prazo apresentam 0s seguintes vencimentos:

3ldemarcode  31dedezembro

2015 de 2014

2016 95.200 -
2017 421.215 193.143
2018 396.553 396.571
2019 198.278 397.429
1.111.246 987.143
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14. Empréstimos e financiamentos--Continuagéo

14.3. Arrendamentos financeiros

Os pagamentos minimos futuros de arrendamentos financeiros sdo os seguintes:

31 de marco de 31 de dezembro de

2015 2014

2015 2.371 2.598
2016 3.083 2.584
2017 3.265 2.735
2018 3.455 2.892
Posterior a 2018 2414 2.003
Pagamento minimo de arrendamento 14.588 12.812
Juros totais (1.711) (1.525)
Valor presente dos pagamentos minimos de

arrendamento 12.877 11.287
Circulante 2.090 2.295
N&o circulante 10.787 8.992

Os arrendamentos de aeronaves, 0s quais a ALAB possui substancialmente todos os riscos
e beneficios de propriedade, sdo classificados como arrendamentos financeiros. Os ativos
referentes aos arrendamentos financeiros sédo capitalizados no inicio do contrato pelo valor
justo do bem arrendado ou pelo valor presente dos pagamentos minimos, dos dois o
menor. Em 31 de margo de 2015 a ALAB tem um simulador de voo classificado como
arrendamento financeiro.

15. Provisao para devolucao de aeronaves e motores
A proviséo para devolugdo de aeronaves e motores € baseada nos custos futuros estimados a

serem incorridos de modo a atender as condi¢des contratuais para o retorno dos motores e
aeronaves mantidos sob arrendamento operacional.

R$
Saldo em 31 de dezembro de 2013 15.393
Adicao de proviséo 11.724
Utilizagdo de provisao (3.002)
Acervo liquido da TRIP 6.086
Saldo em 31 de dezembro de 2014 30.201
Adicéo de provisao 10.204
Saldo em 31 de margo de 2015 40.405
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16. Lucro (prejuizo) por acéo

O célculo bésico de lucro (prejuizo) liquido por agéo é feito através da divisdo do lucro (prejuizo)
liquido do trimestre, atribuido aos detentores de agBes da Companhia, pela quantidade média
ponderada de a¢des disponiveis durante o trimestre.

A tabela a seguir estabelece o calculo de lucro (prejuizo) liquido por a¢cdo em milhares, exceto
valores por agao:

31 de margo de

2015 2014
Numerador
Lucro (prejuizo) do trimestre 92.499 (111.618)
Denominador
Média ponderada do numero de acdes ordinarias 260.809.600 260.809.600
Lucro (prejuizo) bésico por agéo ordinaria 0,35 (0,43)
Lucro (prejuizo) diluido por acao ordinéaria 0,35 (0,43)

17. Instrumentos financeiros derivativos

A Companhia possui 0s seguintes instrumentos financeiros:

Valor contabil Valor justo
3lde 3lde
3ldemarco dezembrode 31demar¢co dezembro de

de 2015 2014 de 2015 2014
Ativo:
Caixa e equivalentes de caixa 285.036 376.628 285.036 376.628
Aplicacdes financeiras 98.767 481.081 98.767 481.081
Aplicac@es financeiras vinculadas (*) 290.888 67.463 290.888 67.463
Contas a receber 680.072 654.179 680.072 654.179
Instrumentos financeiros derivativos 67.000 32.231 67.000 32.231
Passivo:
Empréstimos e financiamentos (*) (**) 2.490.127 2.329.328 2.134.023 2.328.777
Fornecedores 880.078 897.664 880.078 897.664
Instrumentos financeiros derivativos (*) 60.782 39.816 60.782 39.816

25



Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.

Notas explicativas as demonstracdes financeiras intermediarias condensadas--Continuacao
31 de margo de 2015 e 31 de dezembro de 2014
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

17. Instrumentos financeiros derivativos--Continuacao

A Companhia e suas controladas possui 0s seguintes instrumentos financeiros:

Valor contabil Valor justo
3lde 3lde
3ldemarco dezembrode 31demar¢co dezembro de

de 2015 2014 de 2015 2014
Ativo:
Caixa e equivalentes de caixa 285.280 376.628 285.280 376.628
Aplicacdes financeiras 98.767 481.081 98.767 481.081
Aplicac@es financeiras vinculadas (*) 290.888 67.463 290.888 67.463
Contas a receber 680.072 654.179 680.072 654.179
Instrumentos financeiros derivativos 67.000 32.231 67.000 32.231
Passivo:
Empréstimos e financiamentos (*) (**) 2.490.127 2.329.328 2.134.023 2.328.777
Fornecedores 890471 897.664 890471 897.664
Instrumentos financeiros derivativos (*) 60.782 39.816 60.782 39.816

(*)  Circulante e ndo circulante

(**) Parte dos saldos de empréstimos, considera seu valor ajustado ao risco coberto de R$17.438 (31 de dezembro de 2014 -
R$17.480) em aplicagdo das regras de contabilidade de hedge de valor justo.

(***) Refere-se a oferta privada de acGes preferenciais classe B.

O valor justo de caixa e equivalentes de caixa, caixa restrito, aplicacées financeiras, 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

31 de margo de 2015 31 de dezembro de 2014
Ativo Passivo Ativo Passivo
Hedge de fluxo de caixa
Contrato de swap de taxa de juros - (34.760) - (27.979)
Contrato de termo de combustivel 29.235 - - -
Hedge de valor justo
Contrato de swap de taxa de juros 37.458 (20.020) 29.317 (11.837)
Derivativos n&o designados como hedge
Contrato de termo de moeda estrangeira 307 (6.002) 2.914 -
67.000 (60.782) 32.231 (39.816)
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17. Instrumentos financeiros derivativos--Continuacao
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Hedge de fluxo de caixa

Em 31 de marco de 2015 e 31 de dezembro de 2014, a Companhia mantém contratos de swap
designados como hedges dos fluxos caixa para proteger flutuacdes de parte dos pagamentos
de arrendamentos mercantis operacionais e empréstimos em moeda estrangeira. Os contratos
de swap estdo sendo utilizados para protecao do risco de varia¢do das taxas de juros.

A Companhia adquiriu contratos de derivados de petrdleo para cobrir riscos das despesas com
combustivel.

A Companhia possui contratos de NDF no Mercado de Balcdo com 4 contrapartidas diferentes no
mercado local indexados ao contrato a termo de combustivel negociado na NYMEX, o que
resulta em uma cobertura parcial de sua exposicdo de 2015 e 2016, negociados em parcelas
mensais.

Em 31 de marco de 2015 e 31 de dezembro de 2014 as posi¢bes sao:

31 de mar¢o de 2015 Valor de referéncia Posicdo ativa Posi¢cdo passiva Valor justo

Hedge do fluxo de caixa de:

Arrendamentos operacionais 107.685 LIBOR Taxa fixa 34.760
Combustivel 191.256 (36.302)
298.941 (1.542)

31 de dezembro de 2014  Valor de referéncia Posicao ativa Posicdo passiva Valor justo

Hedge do fluxo de caixa de:
Arrendamentos operacionais 109.834 LIBOR Taxa fixa 27.979

Os termos essenciais dos contratos de swap foram negociados para estarem casados com 0s
termos dos compromissos dos arrendamentos mercantis e dos empréstimos e financiamentos,
objetos dos hedges. Nao houve transacfes altamente provaveis para as quais se argumente que
nao tenha ocorrido a contabilidade de hedge e que nédo haja elemento significativo de ineficacia
de hedge que exija reconhecimento ha demonstracao do resultado do periodo. A movimentacao
liquida do hedge de fluxo de caixa foi registrada em outros resultados abrangentes acumulados
em contrapartida aos instrumentos financeiros derivativos do passivo circulante.
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17. Instrumentos financeiros derivativos--Continuacao

Hedge de fluxo de caixa--Continuacéo

A movimentacdo do hedge de fluxo de caixa esta demonstrada abaixo:

31 de marco de 31 de dezembro

2015 de 2014
Saldo no inicio do periodo (27.979) (25.658)
Operac0es liquidadas durante o
periodo (1.158) (9.028)
Ajuste de valor justo 30.679 6.707
Saldo no final do periodo 1.542 (27.979)

Hedge de valor justo

Em 31 de marco de 2015, a Companhia mantinha contratos de swap de taxa de juros com valor
notional de R$716.475 (31 de dezembro de 2014 - R$697.835) que prevé que a Companhia
receba taxa de juros fixas e paguem uma taxa variavel correspondente a um percentual do CDI
sobre o valor notional.

A reducdo no valor justo do swap de taxas de juros gerou um ganho néo realizado de R$17.438
(31 de dezembro de 2014 - R$17.480) foi reconhecida sob a rubrica receitas financeiras. O
impacto na demonstracdo do resultado foi compensado por um ajuste negativo no valor da divida
protegida, de acordo com as normas contabeis. Nao houve ineficacia material durante o trimestre
findo em 31 de marco de 2015.

Derivativos ndo designados como hedge

A Companhia possui exposicao liquida em délares norte-americanos e, portanto, celebra
contratos de moeda a termo. Esses contratos de moeda a termo nao séo designados como
hedges de fluxo de caixa, hedges de valor justo ou hedges de investimento liquido, sendo
celebrados por periodos com a exposi¢cdo em moeda por um periodo inferior a 12 meses.

Em 31 de marco de 2015 a Companhia possuia US$160.000 mil (31 de dezembro de 2014 -
US$65.000 mil) de notional em opcdes, fixados as taxas de R$3,2649 por U$1,00. O ajuste do
valor justo desses contratos gerou uma perda nao realizada de R$5.965 (31 de dezembro de
2014 - um ganho de R$2.914), a qual esté registrada no passivo circulante em contra partida de
instrumentos financeiros derivativos na demonstracdo de resultados.
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17. Instrumentos financeiros derivativos--Continuacao

Mensuracao do valor justo dos instrumentos financeiros

A seguinte hierarquia é usada para determinar e divulgar o valor justo de instrumentos
financeiros pela técnica de avaliagdo:

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
nao sejam baseados em dados observaveis no mercado.

31 de marco de
Ativos avaliados a valor justo 2015 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado

Aplicacdes financeiras (a) 317.839 317.839 - -
Contrato a termo de moeda estrangeira 307 - 307 -
Swap de taxa de juros - opgdes a valor justo (b) 37.458 - 37.458 -
Contrato a termo de combustivel 29.235 - 29.235 -

31 de marco de
Passivos avaliados a valor justo 2015 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Passivos financeiros a valor justo por meio do resultado

Contrato a termo de moeda estrangeira (6.002) - (6.002) -
Swap de taxa de juros - hedge de fluxo de caixa (34.760) - (34.760) -
Swap de taxa de juros - op¢des a valor justo (b) (20.020) - (20.020) -

31 de dezembro
Ativos avaliados a valor justo de 2014 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado

Aplicacdes financeiras (a) 497.808 497.808 - -
Contrato a termo de moeda estrangeira 2914 - 2914 -
Swap de taxa de juros - opgdes a valor justo (b) 29.317 - 29.317 -

31 de dezembro
Passivos avaliados a valor justo de 2014 Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3

Passivos financeiros a valor justo por meio do resultado
Swap de taxa de juros - hedge de fluxo de caixa (27.979) - (27.979) -
Swap de taxa de juros - op¢des a valor justo (b) (11.837) - (11.837) -

(a) Inclui aplicagdes financeiras e aplicagdes financeiras vinculadas.

(b) Parcelados saldos dos empréstimos do FINAME PSI e do FINAME Convencional, apresentados pelo seu valor ajustado ao risco coberto, em
aplicacdo das regras de contabilidade de hedge de valor justo.
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Os principais passivos financeiros, que néo sejam derivativos, referem-se a empréstimos,
fornecedores e outras contas a pagar. O principal propésito desses passivos financeiros é
financiar as operacdes, bem como financiar a aquisi¢cdo de aeronaves. Os saldos de contas a
receber de clientes, depdsitos a vista e a curto prazo e outras contas a receber, resultam
diretamente suas opera¢des. A Companhia também mantém investimentos disponiveis para
negociacao e contrata transac¢fes com derivativos (termo de moeda e swaps).

A Administracdo da Companhia supervisiona o monitoramento de mercado, crédito e riscos de
liquidez. Todas as atividades com derivados para gestéo de risco séo realizadas por
especialistas com habilidades, experiéncia e supervisdo adequada, é politica da Companhia e
suas controladas nédo participarem de qualquer negociacao de derivativos para fins
especulativos.

a) Risco de mercado

Os riscos de mercado séo relacionados a flutuacao nos precos dos ativos e passivos da
Companhia e de suas controladas, sendo que os principais séo relacionados as taxas de
juros e exposicéo cambial. Instrumentos financeiros afetados pelo risco de mercado incluem
empreéstimos a pagar, depdsitos, instrumentos financeiros disponiveis para negociagéo e
mensurados ao valor justo através do resultado e instrumentos financeiros derivativos.

As analises de sensibilidade foram preparadas com base no valor da divida liquida, o indice
de taxas de juros fixas em relagéo as taxas de juros variaveis da divida e derivativos e a
propor¢éo de instrumentos financeiros em moedas estrangeiras sdo todos eles valores
constantes existentes em 31 de marco de 2015.

a.1l) Risco da taxa de juros

Risco de taxas de juros é o risco de que o valor justo dos fluxos de caixa futuros de um
instrumento financeiro flutue devido a variagfes nas taxas de juros de mercado. A
exposicdo da Companhia ao risco de mudancas nas taxas de juros de mercado refere-
se, principalmente, as obriga¢gbes de longo prazo sujeitas a taxas de juros variaveis.

O risco de taxa de juros é gerenciado através de monitoramento das proje¢6es futuras
das taxas que incidem sobre seus empréstimos e financiamentos e debéntures, bem
como sobre as suas operacdes de arrendamento mercantil operacional (ndo
registradas no balanco). Para mitigar esse risco, sdo utilizados derivativos que visam
minimizar eventuais impactos negativos de variacdes de taxas de juros aplicadas em
seus empréstimos, financiamentos, debéntures e arrendamentos mercantis.
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a) Risco de mercado--Continuacéo

a.l)

a.2)

Risco da taxa de juros--Continuagao

A tabela abaixo demonstra a sensibilidade a uma possivel mudanga nas taxas de juros,
mantendo-se todas as outras varidveis constantes no resultado antes da tributacéo, o
gual é afetado pelo impacto dos empréstimos a pagar sujeitos a taxas variaveis.

Para analise de sensibilidade, foi adotado:

¢ LIBOR atrelado a divida: media ponderada de 1,0% ao ano.
e CDI atrelado a divida: média ponderada de 14,9% ao ano;

e TILP atrelado a divida: média ponderada de 5,5% ao ano;

Projetamos o impacto do fluxo de caixa para o trimestre findo em 31 de marco de 2015
decorrente da variacéo de 25% e 50% sobre as taxas médias ponderadas, conforme
demonstrado a seguir:

25% a.a. -25% a.a. 50% a.a. -50% a.a.

Despesa de juros 363.803 218.282 436.564 145521
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 variages nas taxas de cadmbio. A exposi¢do ao
risco de varia¢des nas taxas de caAmbio refere-se, principalmente aos empréstimos e
financiamentos indexados ao dolar, liquido de investimentos em délares norte-
americano.

O risco cambial é administrado por meio de instrumentos financeiros derivativos que
possuem cobertura em seu fluxo de caixa liquido, projetados para o periodo entre seis
e doze meses.

A Companhia e suas controladas também monitoram a exposicao liquida em moeda
estrangeira constantemente e, quando for apropriado, realizam operac¢fes de hedge
para proteger o fluxo de caixa ndo operacional, projetando para um periodo maximo de
até 12 meses, para minimizar os riscos relacionados com a sua exposi¢do. Em 31 de
marco de 2015 e 31 de dezembro de 2014, a protecao para 100% e 69%,
respectivamente, foi mantida contra a exposicéo de sua posic¢éo liquida em moeda
estrangeira.
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18. Objetivos e politicas para gestdo de risco financeiro--Continuacgao

a) Risco de mercado--Continuacéo

a.2) Risco de cAmbio--Continuacao

A exposicdo cambial estd demonstrada a seguir:

3lde marco de 31de dezembro

2015 de 2014

Ativo

Caixa e equivalentes de caixa e aplicacdes

financeiras 33.952 29.556

Depdésitos em garantia e reservas de manutencao 964.641 761.648

Outros ativos 124.553 92.862
Ativo total 1.123.146 884.066
Passivo

Fornecedores (179.939) (113.308)

Empréstimos e financiamentos (350.101) (320.380)
Passivo total (530.040) (433.688)
NDF 513.280 172.653
Exposicéo liquida 1.106.386 623.031

Compromissos nao registrados no balanco

3l1de mar¢co de 31de dezembro
2015 de 2014

Obrigacdes futuras decorrentes de arrendamento
operacional 8.096.374 6.630.007

Sensibilidade a taxa de cambio

Em 31 de marco de 2015, foi adotado como cenério provéavel, a taxa de cambio de
fechamento de R$3,2080/ US$. A seguir estd demonstrada a analise de sensibilidade
considerando a variacéo de 25% e 50% sobre a taxa vigente:

25% -25% 50% -50%
R$4,0100/US$ R$2,4060/US$ R$4,8120/US$  R$1,6040/US$
Efeito na variacdo cambial 273.166 (279.995) 549.746 (554.262)

A volatilidade dos precos do combustivel de aviagdo € um dos riscos financeiros mais
significativos para as companhias aéreas. Durante o trimestre findo em 31 de marco de
2015, o consumo de combustivel representa cerca de 31,9% (31 de marco de 2014 -
41,5%) dos custos operacionais. O risco de preco de geracdo de combustivel é
gerenciado através de contratos de preco fixo diretamente com a distribuidora.
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18. Objetivos e politicas para gestdo de risco financeiro--Continuacgao

a) Risco de mercado--Continuacéo

a.2) Risco de cAmbio--Continuacao

Sensibilidade a taxa de cambio--Continuagéo

A Companhia possui um contrato de exclusividade no fornecimento de combustivel de
aviacdo com um fornecedor, no qual sdo definidas as condi¢des de preco e
pagamento, nivel de consumo, dentre outras condi¢Bes comerciais. O contrato possui
condi¢cBes de negociacéo que entende tratar-se de um contrato de compra normal, ndo
existindo instrumentos derivativos embutidos ho mesmo.

Sensibilidade ao preco do combustivel

A tabela abaixo demonstra a sensibilidade a uma possivel mudanga no preco do
combustivel de aviacao no resultado para o trimestre findo em 31 de margo de 2015.

Foi adotado como cenério provavel o preco médio por litro de combustivel de
aeronaves e projetado o impacto no resultado, resultante de uma variagdo de 25% e
50% no preco do combustivel de aviagao, sendo:

25% a.a. -25% a.a. 50% a.a. -50% a.a.

Custo com QAV 63.716 (63.716) 127.432 (127.432)

b) Risco de crédito

O risco de crédito é inerente as atividades operacionais e financeiras, principalmente
representados nas rubricas de: contas a receber, caixa e equivalentes de caixa, incluindo
depdsitos bancarios. O risco de crédito do “contas a receber” é composto por valores a
vencer das maiores administradoras de cartdes de crédito e vendas parceladas. E préatica
avaliar os riscos das contrapartes em instrumentos financeiros e diversificar a exposicéo.

Os instrumentos financeiros séo realizados com contrapartes que possuem rating minimo A
na avaliagdo 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 aplica¢gdes financeiras e demais investimentos, a politica é trabalhar
com institui¢cdes financeiras de primeira linha.
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18. Objetivos e politicas para gestdo de risco financeiro--Continuacgao

c)

34

Risco de liquidez

Risco de liquidez é o risco de ndo possuir recursos liquidos suficientes para honrar seus
compromissos financeiros, em decorréncia de descasamento de prazo ou de volume entre
0S recebimentos e pagamentos previstos.

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

Os recursos sédo aplicados 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 portfélio de
investimentos.

Gestao do capital

Os ativos podem ser financiados por capital proprio ou capital de terceiros. Caso a op¢ao por
capital préprio seja feita, esta pode utilizar recursos provenientes de aportes de capital pelos
acionistas.

A utilizag&o de recursos de terceiros sera sempre uma opg¢éo a ser considerada,
principalmente quando a Administracdo entender que este custo sera menor que o retorno
gerado pelo ativo adquirido. E importante apenas assegurar que seja mantida uma estrutura
de capital eficiente, que propicie solidez financeira e ao mesmo tempo viabilize seu plano de
negocios. Vale ressaltar que por ser uma industria de capital intensivo, com investimentos
consideraveis em ativos de alto valor agregado, € natural que empresas do setor de aviacao
apresentem um grau de alavancagem elevado.

O capital é gerenciado por meio de indices de alavancagem, que é definido como
endividamento liquido dividido pela soma do endividamento financeiro liquido e patriménio
liquido total. A Administracao procura manter esta relagdo em niveis iguais ou inferiores aos
niveis da indastria. A Administracdo inclui na divida liquida os empréstimos e debéntures
menos caixa e equivalentes de caixa, aplicacdes financeiras e aplicacfes financeiras
vinculadas.

A estrutura do capital é formada pelo endividamento liquido, definido como o total de
empréstimos e financiamentos, liquido de caixa e equivalentes de caixa e outros ativos
financeiros de curto prazo e pelo capital que é definido como o patriménio liquido total dos
acionistas e endividamento liquido.
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18. Objetivos e politicas para gestdo de risco financeiro--Continuacgao

¢) Risco de liguidez--Continuacéo

Gestao do capital--Continuacdo

A Companhia e suas controladas ndo estéo sujeitas a nenhuma necessidade de capital
imposta externamente. O capital total € definido como o total do patriménio liquido somado a
divida liquida como segue:

Controladora
3lde marco de 31 de dezembro

2015 de 2014
Patriménio liquido (171.250) (296.039)
Caixa e equivalentes de caixa (285.036) (376.628)
Aplicacdes financeiras (98.767) (481.081)
Aplicagdes financeiras vinculadas (290.888) (67.463)
Empréstimos e financiamentos 2.490.127 2.329.328
Divida liquida 1.815.436 1.404.156
Capital total 1.644.186 1.108.117

Consolidado
3lde marco de 31 de dezembro

2015 de 2014
Patriménio liquido (171.250) (296.039)
Caixa e equivalentes de caixa (285.280) (366.922)
AplicacGes financeiras (98.767) (481.081)
Aplicagdes financeiras vinculadas (290.888) (67.463)
Empréstimos e financiamentos 2.490.127 2.329.328
Divida liquida 1.815.192 1.413.862
Capital total 1.643.942 1.117.823
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19. Custos dos servigos prestados, despesas comerciais e administrativas

a) Controladora

31 de marco
31 de marco de 2015 de 2014
Custos dos
servigos Despesas Despesas
prestados comerciais administrativas Total Total
Combustivel de aviagdo (498.906) - - (498.906) (389.921)
Salarios e beneficios (209.254) (3.412) (49.468) (262.134) (204.822)
Arrendamento mercantil de
aeronaves e outros (281.278) - ©) (281.285) (163.228)
Tarifas aeroportuarias (94.759) - - (94.759) (58.249)
Prestag&o de servigcos de
trafego (76.568) - - (76.568) (45.427)
Comerciais e publicidade - (62.099) - (62.099) (42.190)
Material de manutencao e
reparo (123.388) - - (123.388) (68.162)
Depreciacdo e amortizagao (30.307) - (6.389) (36.696) (19.457)
Outras despesas operacionais (72.275) - (55.663) (128.026) (89.796)
(1.386.735) (65.511) (111.527) (1.563.773) (1.081.252)
b) Consolidado
31 de margo
31 de margo de 2015 de 2014
Custos dos
servigos Despesas Despesas
prestados comerciais administrativas Total Total
Combustivel de aviagéo (498.906) - - (498.906) (389.921)
Salarios e beneficios (209.254) (3.412) (51.292) (263.958) (294.822)
Arrendamento mercantil de
aeronaves e outros (281.278) - ©) (281.285) (163.228)
Tarifas aeroportuarias (94.759) - - (94.759) (58.249)
Prestacéo de servigcos de
trafego (76.568) - - (76.568) (45.427)
Comerciais e publicidade - (62.099) - (62.099) (42.190)
Material de manutencao e
reparo (123.388) - - (123.388) (68.162)
Depreciacdo e amortizagao (30.307) - (6.389) (36.696) (19.457)
Outras despesas operacionais (72.321) - (55.705) (127.938) (89.796)
(1.386.781) (65.511) (113.393) (1.565.685) (1.081.252)
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20. Compromissos
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a) Arrendamentos mercantis operacionais

b)

A Companhia possui obriga¢des decorrentes da entrada de novos contratos de
arrendamento operacional de aeronaves e motores, totalizando 107 aeronaves (31 de
dezembro de 2014 - 107) e 18 motores (31 de dezembro de 2014 - 15). As dividas
relacionadas a compromissos de arrendamento de equipamentos nao sao refletidas no
balanco. Os contratos de arrendamento variam de 60 a 144 meses para a Embraer, ATR e
Airbus. Esses contratos sdo reajustados com base na variacdo da cotacdo do ddlar
americano. Para esses contratos, apresentamos como garantia cartas de fianga ou
depositos.

Os pagamentos minimos futuros de arrendamentos operacionais, ndo cancelaveis das
aeronaves e motores, sdo apresentados a seguir:

3lde marcode 31dedezembro de

2015 2014
Até um ano 1.051.696 846.599
Mais de um ano, até cinco anos 3.835.726 3.125.236
Mais de cinco anos 3.208.952 2.658.172
8.096.374 6.630.007

Em 31 de marco de 2015 o total reconhecido como custo de arrendamento de aeronaves é
de R$219.944 (31 de marco de 2014 - R$122.086). O valor pago durante o trimestre findo
em 31 de margo 2015 é de R$242.969 (31 de margo de 2014 - R$148.559).

Os contratos de arrendamento mercantil operacionais requerem pagamentos periédicos das
parcelas dos arrendamentos, que séo reconhecidos no resultado do exercicio de forma linear
pelo prazo total dos arrendamentos. Os pagamentos séo indexados ao dolar norte-
americano e a maior parte das parcelas sédo corrigidas pela taxa de juros LIBOR.

Os contratos de arrendamentos operacionais ndo possuem clausulas restritivas.

Compromissos para futuras aquisicoes de aeronaves

A Companhia e ou suas controladas possuem contratos para a aquisicao de 35 aeronaves
(31 de dezembro de 2014 - 35), em que 0s seguintes pagamentos futuros serao realizados:

3lde marcode 31dedezembro de

2015 2014
Até um ano - -
Mais de um ano, até cinco anos 2.923.041 2.420.256
Mais de cinco anos 10.731.909 8.885.940
13.654.950 11.306.196
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21. Plano de outorga de opcéo de acdes

21.1. Plano de opc¢éo de compras de acbes

21.1.1.Primeiro plano de opcéo

Em AGE realizada no dia 11 de dezembro de 2009 foi aprovado o Plano de Opc¢éao
de Compra de Acdes (“Primeiro Plano de Opcéo”). De acordo com o plano, o
Comité de Remuneracgdo aprovou, ha mesma data, o primeiro programa de Opc¢ao
de Compra de Ac¢bes autorizando a emisséo de um total de 2.859.200 opcdes de
ac6es preferenciais Classe B para administradores, executivos e empregados-chave
da Companhia. O plano tem validade de 10 anos, sendo que nenhuma op¢éo
podera ser outorgada apos esta data.

Em 24 de marco de 2011, o Comité de Remuneracao aprovou o Segundo Programa
de Opcao de Compra de Agbes (“Segundo Programa de Opc¢éo”), referente ao
primeiro plano, outorgando 824.000 opcdes de acbes preferenciais Classe B. O
preco de exercicio das opc¢des dessa 22 outorga foi calculado utilizando-se a
metodologia de fluxo de caixa livre descontado a valor presente da Companhia.

Em razao desta outorga de opgdes adicionais advindas do Segundo Programa de
Opcéao, em AGE ocorrida em 27 de abril de 2011, foi aprovado o aditamento ao
Estatuto Social da Companhia autorizando o aumento do capital social para até
3.683.200 acdes preferenciais Classe B, e também aprovou a mudanca no item 4.1
do Primeiro Plano de Opcéo, na qual o nimero total de a¢des que possam ser
objeto de opgdes outorgadas ndo exceda o total 3.683.200 de agbes preferenciais
Classe B.

Posteriormente, em reunido realizada em 05 de abril de 2011, o Comité de
Remuneracado determinou o encerramento do Primeiro Plano de Opcdes com data
de 31 de dezembro de 2010, e criou o Terceiro Programa de Opg¢éo de Compra de
Acdes (“Terceiro Programa de Opcao”), referente ao primeiro plano, que contempla
a outorga de 342,800 acdes preferenciais Classe B remanescentes do Primeiro
Plano de Opcéo. O prec¢o do exercicio das op¢Bes outorgadas no terceiro programa
é de R$12,88.
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21. Plano de outorga de opcéo de acdes--Continuacéo

21.1. Plano de opc¢éo de compras de a¢8es--Continuagéo

21.1.1. Primeiro plano de op¢éo--Continuag¢ao

A seguinte tabela abaixo apresenta as mudancas de quantidade de opgbes em
aberto e a média ponderada do preco do exercicio:

Primeiro plano de Preco do exercicio

opcéo médio ponderado
31 de dezembro de 2013 2.758.000 R$8,52
Concedidas - -
31 de dezembro de 2014 2.758.000 R$8,52
Concedidas - -
31 de marco de 2015 2.758.000 R$8,52

Em 31 de marco de 2015 estas opg¢bes nao foram exercidas.

21.1.2. Segundo plano de opcao

Em AGE realizada no dia 30 de junho de 2014 foi aprovado o Plano de Opcao de
Compra de A¢des da Companhia (o “Segundo Plano de Plano de Opc¢ao”) para a
emissao de opc¢Bes de compra de acdes preferenciais Classe A por seus
beneficiarios. As condi¢cdes para exercicio das op¢des séo, além de um periodo de
guatro anos de servigos prestados pelo beneficiario & Companhia, a ocorréncia de
uma Oferta Publica Inicial (IPO). Op¢6es terdo um tempo de duragdo de oito anos.
O preco de exercicio € calculado multiplicando o prego por acdo das acdes
preferenciais classe A no IPO por um desconto que varia entre 0% e 30%. A
percentagem de desconto aumenta com base no tempo decorrido entre a data de
concessao das opc¢des e do IPO.

Em 30 de junho de 2014, o Comité de Remuneracdo aprovou a outorga de
1.084.561 opcgdes de acdes referente ao Segundo Plano de Opc¢éao.

A tabela a seguir apresenta as mudancas na quantidade de opc¢des de compra de

acOes. Para todas as opg¢bes o prego de exercicio a partir de 31 de margo de 2015 é
97,5% do preco de IPO por acdo de Ac¢Bes Preferenciais Classe A:
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21. Plano de outorga de opcéo de acdes--Continuacéo
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21.1.2.

21.1.3.

21.1. Plano de op¢éo de compras de a¢8es--Continuagédo

Segundo plano de opc¢do--Continuacao

Segundo plano de opcéo

31 de dezembro de 2013 -
Concedidas 1.084.561

31 de dezembro de 2014 1.084.561
Concedidas -
31 de marco de 2015 1.084.561

Informacdes sobre o valor justo de opcdes de acoes e despesas

Em 31 de marco de 2015 as opcdes nao exerciveis possuem tempo médio
ponderado contratual remanescente de 6,5 anos.

O valor justo na data de concesséo de opcdes de acdes foi mensurado pelo modelo
de Black-Scholes usando os dados abaixo. Para determinar o valor justo na data de
concessdao das opc¢des emitidas no ambito do Segundo Plano de Opcéo considerou-
se gue a melhor estimativa para data de concesséo era de que o IPO seria
concluido antes do primeiro aniversario da data de concessao.

Segundo Programa

Primeiro Programa de Opc¢éo de Opcéo
1° Plano 2° Plano 3° Plano 1° Plano
Total de opcdes concedidas 2.062.000 510.000 328.000 1.084.561
Total de op¢des vestidas 2.062.000 510.000 229.586 376.932
Preco de exercicio da agdo R$6,83 R$12,88 R$12,88 R$38,29
Valor justo da opgdo na
data da concesséo R$3,85 R$8,32 R$8,32 R$22,01
Volatilidade estimada do
preco da acao 47 .67% 54,77% 54,77% 40,59%
Dividendo esperado 1,10% 1,10% 1,10% 1,10%
Taxa de retorno livre de risco 8,75% 12,00% 12,00% 12,46%
Duracéo da acédo 10 anos 10 anos 10 anos 8 anos
Prazo médio 7 anos 7 anos 7 anos 45 anos

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

A despesa de remuneracdo baseada em acdes durante o trimestre findo em 31 de
marco de 2015 foi de R$2.769 (31 de margo de 2014 - R$241).
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21. Plano de outorga de opcéo de acdes--Continuacéo

21.2. Plano de unidade de ac¢des restritas

Em AGE realizada no dia 30 de junho de 2014 foi aprovado o Plano de Unidades de A¢des
Restritas (“RSU"). Nos termos dos beneficiarios RSU é concedido um valor fixo (em reais),
que sera liquidado em uma quantidade de ac¢bes preferenciais Classe A determinada pela
divisdo do valor monetario pelo pre¢o por acéo (ndo descontado) das a¢des preferenciais
classe A em um IPO. As condic8es para exercicio das opcdes, nos casos de RSU, sdo
além de um periodo de quatro anos de servigos prestados, a ocorréncia de um IPO da
Companhia. Se um IPO ou mudanca de controle n&o ocorrer, a Companhia podera liquidar
a parcela do RSUs, para o periodo de servico que foi concluido, em dinheiro no primeiro,
segundo, terceiro e quarto aniversarios da data de outorga.

Em 30 de junho de 2014 o Comité de Remunerac¢&o aprovou a outorga de R$10.241 para
os beneficiarios do RSU.

O valor justo do prémio é determinado em cada data de balanco, como o valor monetario
do prémio em reais descontados da data mais préxima em que a Companhia podera
liquidar a quantia em dinheiro, utilizando a taxa de juros livre de risco atual. A taxa de juros
livre de risco considerada em 31 de margo de 2015 foi de 11,0%. O passivo registrado em
31 de margo de 2015 é de R$3.029 (31 de dezembro de 2014 - R$2.030) e esta
apresentado no balanco patrimonial sob a rubrica “Obrigacdes sociais e trabalhistas”.

A despesa de remuneracdo baseada em acfes durante o trimestre findo em 31 de marco
de 2015 em relagé@o ao RSU foi de R$1.377 (31 de margo de 2014 - R$0).

22. Provisao parariscos tributarios, civeis e trabalhistas
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A Companhia é parte em processos judiciais de natureza tributaria, civel e trabalhista e em
processos administrativos. A Administracdo, baseada na opiniéo e nas estimativas de seus
assessores juridicos, concluiu que as provisdes para riscos tributarios, civeis e trabalhistas sao
suficientes para cobrir eventuais perdas consideradas provaveis. Quando requerida, a
Companhia efetua depésitos judiciais.

Essas provisfes estao assim demonstradas:

3lde mar¢co de 31dedezembro de

2015 2014

31.618 26.306
Trabalhistas 5.222 3.359

36.840 29.665
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Movimentacdes

Civeis Trabalhistas Total
Em 31 de dezembro de 2013 21.566 419 21.985
Constituicao 28.352 5.394 33.746
Baixa por pagamento (23.612) (2.454) (26.066)
Em 31 de dezembro de 2014 26.306 3.359 29.665
Constituicao 10.242 2561 12.803
Baixa por pagamento (4.930) (698) (5.628)
Em 31 de marco de 2015 31.618 5.222 36.840

A Administracdo, em conjunto com 0s seus assessores juridicos, analisa 0s processos
individualmente e registra o valor da provisao para riscos tributarios civeis e trabalhistas com
base no provavel desembolso de caixa para o0s respectivos processos judiciais.

a) Processos tributarios

A Companhia esta discutindo judicialmente a néo incidéncia de ICMS nas importacdes das
aeronaves, motores e simulador sob a modalidade de arrendamento sem opc¢édo de compra
nas operacdes realizadas com arrendadores sediados em pais estrangeiro. No entendimento
da Administragdo, essas opera¢des consubstanciam-se em mera locacdo, sendo expressa a
obrigacéo contratual quanto a devolucdo do bem objeto do contrato. A Administracdo
entende que a auséncia da caracterizacdo de circulacdo de mercadoria ndo origina, portanto,
o fato gerador do ICMS.

O valor estimado agregado das disputas judiciais em andamento referente a néo incidéncia
de ICMS nas importacdes mencionadas anteriormente é de R$106.923 em 31 de marco de
2015 (31 de dezembro de 2014 - R$106.923) ndo incluindo encargos moratérios. A
Administracdo, com base na sua avaliacdo e de seus assessores legais, entende que as
chances de perda sédo remotas e, portanto, ndo foi constituida provisédo para os referidos
valores.

Em 31 de marco de 2015, o montante avaliado como risco de perda possivel é de R$6.443
(31 de dezembro de 2014 - R$6.394), para o qual néo foi constituida provisao.
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Movimentac¢8es--Continuagao

b)

d)

Processos civeis

A Companhia possui a¢gbes de natureza civeis, relacionadas principalmente as acdes
indenizatérias em geral, tais como, atrasos e cancelamentos de voos, extravios e danos de
bagagem, dentre outras.

Em 31 de marco de 2015, o montante avaliado como risco de perda possivel é de R$5.279
(31 de dezembro de 2014 - R$4.408), para o qual ndo foi constituida provisdo. Nenhum dos
processos, individualmente, é material.

Processos trabalhistas

A Companhia possui a¢gbes de natureza trabalhista, relacionadas principalmente discussfes
relacionadas a horas extras, adicional de periculosidade, adicional de insalubridade e
diferencas salariais.

Em 31 de marco de 2015, o montante avaliado como risco de perda possivel, € de R$8.110
(31 de dezembro de 2014 - R$6.944), para o qual ndo foi constituida provisdo. Nenhum dos
processos, individualmente, é material.

Taxa de navegacao aérea

Em 2 de abril de 2012, a Companhia, entrou com uma ac¢édo declaratéria com nenhum pedido
de medida cautelar anexo, com o objetivo de suspender o pagamento dos créditos relativos
a taxas de navegacdo aérea. Em 31 de marc¢o de 2015 o montante registrado em contas a
pagar referente & esta obrigagéo é de R$64.310 (31 de dezembro de 2014 - R$181.280). A
despesa relativa a essa obrigacéo esta registrada sob a rubrica “Tarifas aeroportuérias” na
demonstracao do resultado.

O valor de R$152.785 foi transferido para o Refis e o valor de R$26.382 refere-se ao ganho
devido & adocdo do Refis (Nota 12).





