VRG LINHAS AEREAS S.A.

Notas explicativas as informagodes trimestrais — ITR
Trimestre findo em 31 de margo de 2015

(Em milhares de reais - R$, exceto quando indicado de outra maneira)

1. Contexto operacional

A VRG Linhas Aéreas S.A. (“Companhia” ou “VRG”) é subsidiaria integral da Gol Linhas Aéreas
Inteligentes S.A. (“GLAI”) e tem por objeto explorar essencialmente: (i) os servigos de transporte
aéreo regular e nao regular de ambito nacional e internacional de passageiros, cargas ou malas
postais, na conformidade das concessdes das autoridades competentes; e (ii) atividades
complementares de servigo de transporte aéreo por fretamento de passageiros. A Companhia foi
constituida em 25 de agosto de 2005 sob a denominagdo de Aéreo Participagbes S.A.,
posteriormente alterada para VRG Linhas Aéreas S.A..

Em 28 de abril de 2012, a Companhia constituiu uma Sociedade em Conta de Participacéo (“SCP
Trip”) com o objetivo de desenvolver, produzir e explorar a “Revista Gol”, distribuida gratuitamente
nos voos da Companhia. A participagcédo societaria da VRG equivale a 60% do capital social da
SCP.

2. Aprovacgao e sumario das principais praticas contabeis adotadas na preparacao das
informagoes financeiras trimestrais

A aprovagéo e autorizagdo para a publicacdo destas informacdes financeiras trimestrais foram
aprovadas pela administracdo em 15 de maio de 2015. A sede oficial da Companhia esta
localizada na Pg¢a. Comandante Linneu Gomes, s/n, portaria 3, prédio 24, Jardim Aeroporto, Séo
Paulo, Brasil.

21 Base de elaboragao

As informacgdes trimestrais - ITR da Companhia foram preparadas para o periodo de trés meses
findo em 31 de marco de 2015 e estdo em conformidade com o International Accounting Standards
(“IAS”) 27, e com a legislacéao brasileira vigente.

As informagbes trimestrais - ITR consolidadas foram preparadas com base no custo histérico,
exceto para determinados ativos e passivos financeiros mensurados a valor justo e investimentos
mensurados pelo método de equivaléncia patrimonial.

Estas Informacdes Financeiras Trimestrais — ITR ndo incluem todas as informagdes e divulgacdes
requeridas nas demonstragdes financeiras anuais, portanto, devem ser lidas em conjunto com as
demonstragdes financeiras referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 e divulgadas
em 24 de abril de 2015, as quais foram preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil e “International Financial Reporting Standards” — IFRS. Nao houve mudancgas nas praticas
contabeis adotadas em 31 de dezembro de 2014 para 31 de margo de 2015.

A Companhia mantém entidades constituidas com um propésito especifico de dar continuidade as
operagdes da matriz ou que, ainda, apresentam direitos e/ou obrigagbes constituidas apenas para
satisfazer as necessidades da matriz. Tais entidades ndo apresentam um corpo diretivo proprio,
nao possuem autonomia na tomada de decisdes e por apresentarem estas caracteristicas, seus
ativos e passivos sdo consolidados linha a linha nas demonstragdes financeiras da controladora.
Enquadram-se nesta categoria as sucursais da VRG constituidas no exterior (América do Sul,
Caribe e Estados Unidos) e os Fundos Exclusivos Winglet, Lacan e Airfim

Estas Informagdes Financeiras Trimestrais — ITR foram preparadas com base no Real brasileiro
como moeda funcional e de apresentacgéo para todas as entidades do grupo. As informagdes nédo
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contabeis e/ou financeiras incluidas nestas informagdes trimestrais - ITR, tais como volume de
vendas, dados contratuais, projegbes econdmicas, seguros, entre outras, ndo foram auditadas.

2.2. Novas normas, alteragodes e interpretagdes de normas

a) Emitidas pelo IASB, mas que n&o estavam em vigor até a data de emissao destas
informacgdes trimestrais - ITR e ndo adotadas antecipadamente pela Companhia.

* IFRS 9 Instrumentos Financeiros: Em julho de 2014, o IASB emitiu a verséo final da IFRS 9 —
Instrumentos Financeiros, que reflete todas as fases do projeto de instrumentos financeiros e
substitui a IAS 39 — Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragéo e todas as
versdes anteriores da IFRS 9. A norma introduz novas exigéncias sobre classificagcéo e
mensuragao, perda por redugéo ao valor recuperavel e contabilizagcdo de hedge. A IFRS 9 esta
em vigéncia para periodos anuais iniciados em 1° de janeiro de 2018 ou apos essa data, ndo
sendo permitida a aplicagéo antecipada. E exigida aplicacdo retrospectiva, ndo sendo
obrigatéria, no entanto, a apresentacao de informag¢des comparativas. A aplicagéo antecipada
de versdes anteriores da IFRS 9 (2009, 2010 e 2013) é permitida se a data de aplicagéo inicial
for anterior a 1° de fevereiro de 2015. A adocao da IFRS 9 tera efeito sobre a classificacéo e
mensuracao dos ativos financeiros da Companhia, ndo causando, no entanto, nenhum impacto
sobre a classificagdo e mensuragéo dos passivos financeiros da Companhia.

* |FRS 15 Receita de contrato com clientes: Estabelece um modelo de cinco etapas que se
aplicam a receita obtida a partir de um contrato com cliente, independentemente do tipo de
transacao de receita ou da industria. Aplica-se a todos os contratos de receita e fornece um
modelo para o reconhecimento e mensurag¢ao de ganhos ou perdas com a venda de alguns
ativos ndo financeiros que néo estéo ligados as atividades ordinarias da Companhia (por
exemplo, as vendas de imdveis, instalacdes e equipamentos ou intangiveis). Extensas
divulgacdes sdo também requeridas por esta norma. Este pronunciamento devera ser aplicado
para periodos anuais com inicio em ou apés 1° de janeiro de 2017, com aplicagéo antecipada
permitida.

Adicionalmente as seguintes novas normas, alterac¢des e interpretagdes foram emitidas pelo IASB,
porém a Administracdo ndo espera impactos sobre as informagdes contabeis intermediarias
individuais e consolidadas da Companhia quando de sua adoc¢ao inicial:

* IFRS 14 — Contas Regulatérias Diferidas - Aplicavel para os periodos anuais iniciados em 1° de
janeiro de 2016 ou apds essa data;

* Melhorias anuais — Ciclo 2010-2012 e Ciclo 2011-2013 - Aplicavel para os periodos anuais
iniciados em 1° de julho de 2014 ou ap6s essa data;

» Alteragbes a IFRS 11 Acordos Conjuntos: Contabilizagéo de Aquisicbes de Partes Societérias -
Aplicavel para os periodos anuais iniciados em 1° de janeiro de 2016 e ap6s essa data, néo
sendo permitida a ado¢éo antecipada no Brasil,

» Alteracbes a IAS 16 e a IAS 38 — Esclarecimento de Métodos Aceitaveis de Depreciacao
Amortizagéo - As alteragdes estao vigentes prospectivamente para periodos anuais iniciados em
10. de janeiro de 2016 ou apds essa data;

+ Alteragbes a IAS 16 e a IAS 41 — Agricultura: Plantas Frutiferas - As alteragbes estéo
retrospectivamente em vigor para periodos anuais iniciados em 1° de janeiro de 2016 ou ap6s
essa data;

A Companhia pretende adotar tal norma quando esta entrar em vigor divulgando e reconhecendo

os impactos nas informagdes contabeis intermediarias que possam ocorrer quando da aplicagéo de
tais adogoes.
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Considerando as atuais operagbes da Companhia e de suas controladas, a Administragéo nao
espera que essa alteragdo tenha um efeito relevante sobre as informagdes contabeis intermediarias
a partir de sua adogéo.

Nao existem outras normas e interpretacdes emitidas e ainda nao adotadas que possam, na
opinido da Administragao, ter impacto significativo no resultado ou no patriménio liquido divulgado
pela Companhia.

3. Sazonalidade

A Companhia tem expectativa de que as suas receitas e lucratividade operacional de seus voos
atinjam seus niveis mais altos durante o periodo de férias de verao e inverno, em janeiro e julho
respectivamente, e nas duas ultimas semanas de dezembro, durante a temporada de festividades
de final de ano. Dada a grande proporc¢ao de custos fixos, essa sazonalidade tende a causar
variagdes nos resultados operacionais entre os trimestres do periodo social.

4. Caixa e equivalentes de caixa
Controladora Consolidado
31/03/2015 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014
Caixa e depositos bancarios 475.993 471.967 478.208 473.031
Equivalentes de caixa 683.761 863.286 683.761 863.286

1.159.754 1.335.253 1.161.969 1.336.317

A composicao do saldo de equivalentes de caixa esta demonstrada a seguir:

Controladora e Consolidado
31/03/2015 31/12/2014

Titulos privados 613.347 624.293
Fundos de titulos publicos - 48.044
Fundos de investimento 70.414 190.949

683.761 863.286

Em 31 de margo de 2015, os titulos privados sdo compostos por Certificados de Depésito Bancario
- “CDBs”, operagbes compromissadas e time deposits remuneradas a taxas pés-fixadas que variam
entre 90% e 101% do Certificado de Deposito Interbancario (“CDI”) nas aplicagbes realizadas em
instituicdes financeiras domiciliadas no Brasil.

Os fundos de investimento sdo compostos substancialmente por titulos publicos remunerados a
taxa média ponderada de 100% do CDI.

Os fundos de investimento classificados como equivalentes de caixa possuem liquidez imediata, e,
segundo a analise da Companhia, podem ser convertidos para um valor conhecido de caixa a um
risco insignificante de mudanca de valor.

Repatriacdo do caixa gerado na Venezuela

Em 23 de janeiro de 2014, o governo venezuelano anunciou que as companhias pertencentes a
industria de aviagdo poderiam solicitar a repatriacdo de seus recursos provenientes das vendas na
Venezuela por meio da CADIVI (“Comisién de Administracién de Divisas”) através da taxa oficial de
BS 6,30/US$1,00. Esta taxa sofreu uma elevagao, e a cotacdo em 31 de dezembro de 2014 foi BS
12,00/US$1,00. O controle cambial na Venezuela é determinado em base semanal pelo seu Banco
Central (SICAD).
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Diante da elevagéo dessa taxa, a Companhia apurou uma desvalorizagao da moeda justificada
pela intencao de repatriacao dos valores referente as operacgdes realizadas na Venezuela a partir

de janeiro de 2014.

O valor total do caixa registrado na Venezuela registrado na rubrica de “Caixa e depdsitos
bancarios” em 31 de margo de 2015 foi de BS 885.925. O caixa gerado até 2013 foi submetido a
solicitagdo de repatriagdo protocolada junto ao governo venezuelano, com cambio fixado a BS
6,30/US$ 1,00. O caixa gerado a partir de janeiro 2014 passou a ter suas solicitagées de
repatriagdo com taxas fixadas pelo “SICAD |” a razdo de BS12,00/US$1,00. A perda pela
desvalorizagao do Bolivar venezuelano em relagcéo ao doélar em 31 de marco de 2015 foi de
R$75.237 (R$72.972 em 31 de dezembro de 2014) com contrapartida na rubrica de “Variagao
cambial liquida” (vide nota explicativa n°28). O montante liquido recuperavel de R$377.027 esta
registrado na rubrica “Caixa e depédsitos bancarios”. Enquanto o caixa esta disponivel para uso sem
restricbes na Venezuela, a capacidade da Companhia em repatriar esses fundos tem sido limitada

devido a controles do governo venezuelano.

Tal registro estd sujeito a oscilagbes futuras diante das incertezas do cenario econdmico da
Venezuela, havendo a possibilidade de ocorrer novas restricbes impostas pelo CADIVI para o fluxo
monetario, ou ainda, sang¢des impostas pelo governo local, dificultando a repatriacdo dessas

disponibilidades.

5.

Em 31 de margo de 2015, os titulos privados sdo compostos substancialmente por CDBs e letras
financeiras de bancos de primeira linha, remunerados a taxa média ponderada de 110% da taxa

Aplicacgées financeiras

Controladora e

Consolidado

31/03/2015 31/12/2014

Titulos privados 70.591 77.305
Titulos publicos 23.215 66.030
Fundos de investimento 2.319 154.731

96.125 298.066

CDI nas aplicagdes realizadas em instituicdes financeiras domiciliadas no Brasil.

Os titulos publicos estéo representados basicamente por LTN, NTN e LFT, com rentabilidade

media de 100% do CDI.

Os fundos de investimento sao compostos por titulos publicos e privados remunerados a taxa

média ponderada de 101% do CDI.

6.

Caixa restrito

Controladora e Consolidado

31/03/2015 31/12/2014

Depdsito de margem de operagdes de hedge (a) 118.656 82.025
Depdsitos em garantia de carta fianga - Safra (b) 43.028 42.040
Depésito em garantia - Bic Banco (c) 55.321 49.241
Depésito em garantia - Arrendamentos (d) 90.097 72.672
Outros depositos vinculados 6.456 5.248
313.558 251.226

(a) Denominado em dolar norte-americano, remunerado a taxa libor (remuneragdo média de 0,5% a.a.).
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(b) Vinculado ao empréstimo pertencente a controlada Webjet (Vide nota explicativa n°17).

(c) Desse montante o valor de R$22.042 (controladora e consolidado) refere-se a garantia contratual para o processo junto ao
STJ sobre a incidéncia de PIS e COFINS sobre JSCP, além de garantias de cartas de créditos em vigor

(d) Refere-se a carta de crédito em garantia de arrendamentos operacionais de aeronaves.

7. Contas a receber
Controladora Consolidado
31/03/2015 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014
Moeda nacional:
Administradoras de cartdes de crédito 52.778 38.857 52.778 38.857
Agéncias de viagens 172.791 118.396 174.324 119.929
Vendas parceladas 43.492 43.730 43.492 43.730
Agéncias de cargas 33.619 34.575 34.580 35.536
Companhias aéreas parceiras 30.774 28.991 30.774 29.044
Outros (*) 54.642 57.406 61.547 62.124
388.096 321.955 397.495 329.220
Moeda estrangeira:
Administradoras de cartdes de crédito 28.032 18.502 28.032 18.502
Agéncias de viagens 22.133 10.151 22.133 10.151
Agéncias de cargas 116 89 116 89
50.281 28.742 50.281 28.742
438.377 350.697 447.776 357.962
Provis&o para créditos de liquidagédo (78.926) (79.882) (82.500) (83.456)
359.451 270.815 365.276 274.506
Circulante 342.932 270.815 348.757 274.506
N&o circulante 16.519 - 16.519 -

(*) Do montante total, R$33.038 é relativo ao incentivo adicional referente ao contrato de parceria estratégica firmado junto a Air France
— KLM, a ser recebido em duas parcelas iguais em junho de 2015 e 2016, sendo a parcela de longo prazo registrada na rubrica “Outros
créditos e valores”. Para maiores detalhes acerca deste contrato, vide nota explicativa n°12e.

A composicao das contas a receber por idade de vencimento é como segue:

Controladora Consolidado
31/03/2015 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014

A vencer 272.163 182.702 272.163 182.702
Vencidas até 30 dias 24.730 13.568 24.730 13.568
Vencidas de 31 a 60 dias 13.676 6.562 13.676 6.562
Vencidas de 61 a 90 dias 2.623 3.461 2.623 3.461
Vencidas de 91 a 180 dias 9.174 10.644 9.174 10.644
Vencidas de 181 a 360 dias 33.406 34.319 33.406 34.319
Vencidas acima de 360 dias 82.605 99.441 92.004 106.706

438.377 350.697 447.776 357.962

O periodo médio de recebimento nas vendas parceladas é de 6 meses e sdo cobrados juros
mensais de 6,99% sobre o saldo a receber, contabilizados no resultado financeiro. O periodo médio
de recebimento das demais contas a receber é de 127 dias em 31 de margo de 2015 e em 31 de
dezembro de 2014.

A movimentacao da provisédo para créditos de liquidacéo duvidosa é como segue:

Controladora Consolidado
31/03/2015 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014
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Saldo no inicio do periodo (79.882) (81.182) (83.456) (84.806)
Adicoes (5.756) (16.454) (5.756) (16.404)
Montantes incobraveis 1.387 9.624 1.387 9.624
Recuperagdes 5.325 8.130 5.325 8.130
Saldo no final do periodo (78.926) (79.882) (82.500) (83.456)

8. Estoques

Controladora e Consolidado

31/03/2015 31/12/2014
Materiais de consumo 30.409 26.356
Pecas e materiais de manutengéo 131.284 117.412
Adiantamentos a fornecedores 2.920 322
Outros 10.732 7.450
Provisao para obsolescéncia (12.872) (12.858)
162.473 138.682

A movimentagé&o da provisao para obsolescéncia de estoque € conforme segue:

Controladora e Consolidado
31/03/2015 31/12/2014

Saldos no inicio do exercicio (12.858) (12.227)

Adicoes (22) (3.968)

Baixas 8 3.337

Saldos no final do exercicio (12.872) (12.858)
9. Impostos diferidos e a recuperar

a) Impostos a recuperar

Controladora Consolidado

31/03/2015 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014

ICMS 40.061 39.321 40.061 39.321
Antecipagées e IRPJ e CSLL a recuperar 32.242 30.807 42.360 40.926
IRRF 2.043 11.251 2.043 11.251
PIS e COFINS 4.370 465 6.378 2.471
Retencgédo de impostos de érgdos publicos 7.360 16.845 7.369 16.845
Imposto de valor agregado recuperavel — IVA 18.968 12.153 18.968 12.153
Outros 592 658 592 659
Total 105.636 111.500 117.771 123.626
Circulante 65.896 72.686 65.905 72.686
Nao Circulante 39.740 38.814 51.866 50.940

b) Impostos diferidos — longo prazo

Controladora Consolidado

31/03/2015 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014
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Prejuizos fiscais 271.469 283.543 271.469 283.543
Base negativa de contribui¢édo social 97.729 102.075 97.729 102.075
Diferengas temporarias: 0 0
Programa de milhagem 36.992 46.853 36.992 46.853
Prowsalo para crédito de liquidag&o duvidosa e 87.538 95 874 87.538 95 874
outros créditos
Proviséo para perda aquisicdo da VRG 143.350 143.350 143.350 143.350
ﬁSPC;(i);/lsao para processos judiciais e obrigacdes 45.820 41827 45.820 41.827
Devolugéo de aeronaves 129.368 102.524 129.368 102.524
Operagdes com derivativos ndo liquidados 111.417 88.078 111.417 88.078
Direitos de voo (190.789) (190.789) (353.226) (353.226)
Depdsitos de manutengao (138.651) (116.873) (138.651) (116.873)
] Depreciacdo de motores e pegas de manutengéo (165.607) (164.391) (165.607) (164.391)
e aeronaves
Estorno da amortizagéo do agio (127.659) (127.659) (127.659) (127.659)
Operagdes de leasing de aeronaves 211.514 73.412 211.514 73.412
Outros 131.213 123.264 131.213 123.264
Total do imposto diferido ativo nédo circulante 643.704 501.088 481.267 338.651

A Companhia e sua controlada direta Webjet possuem prejuizos fiscais e bases negativas de
contribuicdo social na apuragéo do lucro tributavel, a compensar com 30% dos lucros tributarios
anuais, sem prazo para prescrigéo, nos seguintes montantes:

Controlada direta Controlada indireta
(VRG) (Webjet)
31/03/2015 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014
Prejuizo fiscal 2.753.326 2.801.620 830.857 818.159
Base negativa de
contribuicao social 2.753.326 2.801.620 830.857 818.159

Em 31 de marco de 2015, os créditos fiscais decorrentes de prejuizos fiscais e base negativa de
contribuicédo social foram registrados com base na expectativa fundamentada de geragéo de lucros
tributaveis futuros da controladora e de suas controladas, observadas as limitagdes legais. As
projecdes de lucros tributaveis futuros sobre prejuizos fiscais e base fiscal negativa de contribuicao
social foram preparadas com base no plano de negécio e aprovadas pelo Conselho de
Administragdo da Companhia em 19 de dezembro de 2014.

A Companhia e suas controladas possuem o montante total de créditos fiscais de R$1.218.622, dos
quais R$936.131 sdo da VRG e R$282.491 da Webjet.

As projegdes da controladora apresentaram expectativa de resultados tributaveis futuros sob uma
perspectiva de longo prazo. Para a controlada indireta Webjet, as projecbes ndo apresentaram
lucros tributaveis suficientes para serem realizados em periodos futuros e, como resultado, foi
registrada uma provisdo para perda dos créditos tributarios néo realizaveis de R$282.491. Com
relagdo a controlada VRG, tais proje¢des indicam lucros tributaveis suficientes para a realizagéo de
parte dos créditos fiscais diferidos reconhecidos no longo prazo. Entretanto, devido aos prejuizos
fiscais apresentados nos ultimos anos, a Administragao realizou uma analise de sensibilidade sobre
as projecdes de resultado e, considerando alteragdes significativas no cenario macroecondmico
face as constantes oscilagbes do délar, registrou ativos diferidos sobre prejuizo fiscal e base
negativa pelo menor valor apurado obtido nesta andlise. Como resultado, a Companhia e suas
controladas deixaram de reconhecer R$566.933 para a controlada VRG.
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A Administragédo considera que os ativos diferidos registrados em 31 de margo de 2015 decorrentes
de diferencas temporarias serdo realizados na propor¢édo da realizagdo das provisdes e da
resolucao final de eventos futuros.

Controladora Consolidado
31/03/2015 31/03/2014 31/03/2015 31/03/2014
Prejuizo antes do imposto de renda e contribuigdo social (399.943) (241.070) (399.943) (240.989)
Aliquota fiscal combinada 34% 34% 34% 34%
Imposto de renda e contribuigdo social pela aliquota 135.981 81.964 135.981 81.936
Ajustes para o calculo da aliquota efetiva:
Equivaléncia patrimonial (1.601) (3.205) 50 -
Imposto de renda sobre diferengas permanentes e outros - - - -
Receitas nao tributaveis (despesas ndo dedutiveis) (10.798) (28.324) (10.810) (28.424)
Variagdo cambial sobre investimentos no exterior (39.350) 12.313 (39.350) 12.313
Beneficio ndo constituido sobre prejuizo fiscal e . (71.663) (1.639) (74.821)
diferengas temporarias
Crédito de imposto de renda e contribuigdo social 84.231 (8.915) 84.231 (8.996)
Imposto de renda e contribuigdo social corrente (37.860) (545) (37.860) (626)
Imposto de renda e contribuigdo social diferido 122.091 (8.370) 122.091 (8.370)
84.231 (8.915) 84.231 (8.996)
Taxa efetiva (21,06%) 3.73% (21,06%) 3.73%
10. Despesas antecipadas
Controladora Consolidado
31/03/2015 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014
Pré-pagamentos de arrendamentos 8.477 44.093 8.477 44.093
Pré-pagamentos de seguros 15.532 20.749 15.532 20.749
Pré-pagamentos de comissdes 18.701 16.204 18.701 16.204
Outros (*) 49.135 23.931 49.103 23.931
91.845 104.977 91.813 104.977

(*) Inclui o montante de R$27.351 referente ao contrato de exclusividade junto a Confederacao Brasileira de Futebol (“CBF”), firmado em
2013, com a finalidade de patrocinio e transporte da Selegao Brasileira e dos clubes participantes da Copa do Brasil e do Campeonato
Brasileiro, com vencimento em 2017.

11. Depésitos

Controladora Consolidado
31/03/2015  31/12/2014  31/03/2015 31/12/2014
Depésitos judiciais (a) 251.494 238.768 253.205 239.936
Depésito de manutencéo (b) 424.532 343.650 424.532 343.650
Depésitos em garantia de contratos
de arrendamento (c) 218.460 183.134 218.460 183.172
894.486 765.552 896.197 766.758

a) Depositos judiciais

Os depositos e bloqueios judiciais representam garantias relativas a processos judiciais
tributarios, civeis e trabalhistas mantidos em juizo até a solugao dos litigios que estéo
relacionados. Parte dos valores bloqueados judicialmente referem-se a processos de
acdes civeis e trabalhistas decorrentes de pedidos de sucessdo em processos movidos
contra Varig S.A. ou, ainda, de processos trabalhistas movidos por colaboradores que néo
pertencem a Companhia ou a qualquer outra parte relacionada (processos de terceiros).
Tendo em vista que a Companhia nédo é parte legitima para figurar no polo passivo de
referidas acgdes judiciais, sempre que ocorrem tais bloqueios é demandada a sua exclusao
e respectiva liberacao dos recursos bloqueados. Em 31 de margo de 2015 os valores
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b)

bloqueados referentes a processos de sucessao da Varig e processos de terceiros sdo de
R$87.314 e R$69.764 respectivamente (R$85.558 e R$66.970 em 31 de dezembro de
2014).

Depositos de manutencéo

A Companhia efetuou depésitos em délar norte-americano para manutengéo de aeronaves
e motores, que serédo utilizados em eventos futuros conforme estabelecido em alguns
contratos de arrendamento mercantil.

Os depositos para manutengao ndo isentam a Companhia e suas controladas, como
arrendatarias, das obrigagbes contratuais relativas @ manutencao ou ao risco associado as
atividades. A Companhia e suas controladas detém o direito de escolher realizar as
manutengdes internamente ou através de seus fornecedores.

Depoésitos em garantia de contratos de arrendamento

Conforme requerido pelos contratos de arrendamento mercantil, a Companhia e suas
controladas realizam depédsitos em garantia, em délar norte-americano, as empresas de
arrendamento cujo resgate ocorre integralmente por ocasiao do vencimento dos contratos.

12. Transag¢des com partes relacionadas

a) Contratos de mutuos - Ativo e Passivo nao circulante

A VRG mantém mutuos ativos e passivos com a GLAI, GAC, Smiles e Webjet, sem data de
vencimento estipulada, avais e garantias, conforme quadro abaixo:

Ativo Passivo

31/03/2015  31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014
GLAI - - 43.690 52.778
GAC (*) 186.826 151.408 - -
Smiles - - 779 653
Total consolidado 186.826 151.408 44.469 53.431
Webjet 30.025 30.025 - -
Total controladora 216.851 181.433 44.469 53.431

(*) Os valores de que a VRG mantém com GAC e Finance, coligadas da companhia, estdo sujeitos a efeitos de variagéo

cambial.

b) Servigos de transportes e de consultoria

i. Breda Transportes e Servigos S.A., para prestacdao de servicos de transporte de
passageiros e bagagens entre aeroportos e transporte de funcionarios, com vencimento em
31 de maio de 2015. Os precos podem ser reajustados a cada 12 meses por igual exercicio
mediante assinatura de instrumento aditivo firmado pelas partes e com corregdo anual com
base no IGP-M (indice Geral de Pregos de Mercado da Fundac&o Getulio Vargas).

ii. Expresso Unido Ltda., para a prestacéo de servigos de transporte de colaboradores e
servigos graficos, com vigéncia até o dia 01 de agosto de 2016.

iii. Vaud Participagbes S.A. para prestacdo de servicos de administracdo e gestédo

19



VRG LINHAS AEREAS S.A.

Notas explicativas as informagodes trimestrais — ITR
Trimestre findo em 31 de margo de 2015

(Em milhares de reais - R$, exceto quando indicado de outra maneira)

executiva, com vigéncia até 01 de outubro de 2016.

iv. Servigos Graficos S.A., prestacao de servicos graficos, com vigéncia até 01 de julho de
2015.

v. Pax Participagdes S.A., para prestacao de servigos de consultoria e assessoria
empresarial, com vigéncia até 30 de abril de 2015.

Em 31 de margo de 2015, o saldo a ser pago as empresas ligadas era de R$3.108 (R$3.286
em 31 de dezembro de 2014), incluso no saldo de fornecedores, e refere-se
substancialmente a Breda Transportes e Servigos S.A..

Durante o exercicio findo em 31 de margo de 2015 a VRG reconheceu uma despesa total
referente a esses servicos de R$3.896 (R$13.319 em 31 de margo de 2014).

c) Contratos de abertura de conta UATP (“Universal Air Transportation Plan”) com
concessao de limite de crédito

Em setembro de 2011, a VRG firmou contratos com as partes relacionadas Passaro Azul
Taxi Aéreo Ltda. e Viagao Piracicabana Ltda., ambos em vigor por prazo indeterminado,
com a finalidade de emitir créditos de R$20 e R$40, respectivamente, para utilizagdo no
sistema UATP (“Universal Air Transportation Plan”). A conta UATP (cartdo virtual) € aceita
como meio de pagamento na compra de passagens aéreas e servigos relacionados,
buscando simplificar o faturamento e viabilizar o pagamento entre as companhias
participantes.

d) Contrato de financiamento de manutencao de motores

A controlada VRG possui uma linha de financiamento de servicos de manutencédo de
motores, cuja captacdo ocorre através da emissdo de Guaranteed Notes (“Notas
Garantidas”). Em 31 de marco de 2015, a VRG possui duas séries de Notas Garantidas
para esta finalidade, emitidas em 11 de margo de 2013 e 14 de fevereiro de 2014, cujos
vencimentos serédo em 2 anos. Durante o periodo findo em 31 de margo de 2015, os gastos
com manutencdo de motores realizados junto a oficina da Delta Air Lines foram de
R$71.755 (R$10.602 em 31 de margo de 2014).

e) Contrato de parceria comercial estratégica

Em 19 de fevereiro de 2014, em conjunto com sua controladora GLAI, a Companhia
assinou um acordo de parceria estratégica para cooperac¢ao comercial de longo prazo
junto a Airfrance-KLM, com o objetivo de aprimorar as atividades de vendas conjuntas e
ampliar o compartilhamento de voos e beneficios aos clientes, por meio dos programas de
milhagens de ambas as companhias no mercado brasileiro e europeu. O contrato prevé o
investimento de incentivo na Companhia no valor total de R$112.152, cujo pagamento foi
dividido em trés parcelas: a primeira parcela, no valor de R$74.506 foi recebida durante o
exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, a segunda e a terceira parcelas, ambas no
valor de R$16.519, serdo recebidas em junho de 2015 e 2016, respectivamente. O
contrato possui prazo de 5 anos, prazo pelo qual o incentivo sera amortizado
mensalmente. Em 31 de mar¢o de 2015, a Companhia possui receitas diferidas no valor
de R$24.300 e R$65.422 classificadas como “Outras obrigagdes” no passivo circulante e
nao circulante, respectivamente.
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13.

f) Remuneragao do pessoal-chave da Administragao

31/03/2015 31/03/2014

Salarios e beneficios 3.472 3.994
Encargos sociais 576 986
Remuneragao Baseada em Agdes 1.782 750
Total 5.830 5.730

Em 31 de margo de 2014 e de 2015, a Companhia ndo possuia beneficios pés-emprego, e
nao ha beneficios de rescisdo de contrato de trabalho ou outros beneficios de longo prazo
para a Administracdo ou demais colaboradores.

g) Remuneragao baseada em agdes

Por meio de sua controladora, a Companhia realiza a concessao de remunerac¢éo adicional
a seus administradores com a concessdo de outorgas dos planos de opcdes e agdes
restritas. Ambos visam estimular e promover o alinhamento dos objetivos da Companhia,
dos administradores e empregados, mitigar os riscos na geragédo de valor da Companhia e
fortalecer o comprometimento e produtividade destes executivos nos resultados de longo
prazo. Os instrumentos patrimoniais concedidos aos beneficiarios das outorgas sdo emitidos
pela GLAI e os valores apurados séo registrados pela Companhia na rubrica de despesas
com pessoal. Em 31 de marco de 2015, os valores a pagar para a GLAI correspondente as
outorgas realizadas a colaboradores da Companhia é de R$3.255 e as despesas dos planos
apropriadas no exercicio correspondem a R$1.311.

Investimentos

Em decorréncia das alteragdes introduzidas pela Lei n°11.638/07 a Lei n° 6.404/76, os
investimentos das sucursais no exterior foram considerados na esséncia uma extensdo e sdo
somadas linha a linha com a Companhia.

A movimentacao dos investimentos no periodo findo em 31 de margo de 2015 esta demonstrada a

seqguir:

Informacdes relevantes das controladas em 31 de marco de 2015: Controladora Consolidado
Quantidade total de a¢des 85.100.000 -
Capital social 714.633 1.318
Percentual de participagao 100,0% 60%
Patriménio liquido (114.494) 3.488
Resultado liquido do periodo (31.637) 1.302

Movimentacéo dos investimentos:

Saldos em 31 de dezembro de 2014 202.917 2.092
Resultado de equivaléncia patrimonial (4.709) 146
Adiantamento para futuro aumento de capital - Webjet 3.909 -
Saldos em 31 de margo de 2015 202.117 2.238
14. Resultado por agdo

Controladora e Consolidado
31/03/2015 31/03/2014

Numerador
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Prejuizo liquido do periodo atribuido aos acionistas

315.712 249.
controladores ( ) (249.985)
Denominador
Medla.ponderada ajustada de agbes em circulagao 3.623 3.002
(em milhares)
Prejuizo basico por agao (87,13) (83,27)
15. Imobilizado
Controladora
31/03/2015 31/12/2014
Taxa anual N
ponderada de Custo Depreciacdo Yal9r \’Ial9r
d L acumulada Liquido Liquido
epreciagao
Equipamentos de voo
Imobilizado sob arrendamento financeiro 4% 2.659.555 (1.044.522) 1.615.033 1.652.423
Pecas de conjuntos de reposigao e motores 4% 1.194.597 (345.371) 849.226 747 420
sobressalentes
Reconfigura¢des/benfeitorias de aeronaves 30% 924.060 (755.838) 168.222 198.358
Equipamentos de aeronaves e de 20% 2.051 (1.238) 813 840
seguranga
Ferramentas 10% 28.210 (15.433) 12.777 13.098
4.808.473 (2.162.402) 2.646.071 2.612.139
z?’atirdas por reducgao ao valor recuperavel R (26.076) . (26.076) (26.076)
4.782.397 (2.162.402) 2.619.995 2.586.063
Imobilizado de uso
Veiculos 20% 9.470 (8.040) 1.430 1.512
Maquinas e equipamentos 10% 48.443 (25.123) 23.320 24.196
Moveis e utensilios 10% 20.559 (13.737) 6.822 6.509
Computadores e periféricos 20% 33.574 (23.781) 9.793 10.296
Equipamentos de comunicagao 10% 2.471 (1.496) 975 1.015
Instalagdes 10% 4.477 (3.829) 648 720
Centro de manutengao (Confins) 10% 105.971 (49.719) 56.252 58.954
Benfeitorias em propriedades de terceiros 20% 47.949 (39.668) 8.281 8.982
Obras em andamento - 19.191 - 19.191 14.511
292.105 (165.393) 126.712 126.695
5.074.502 (2.327.795) 2.746.707 2.712.758
Adiar}t.amentos para aquisigéo de 27.482 } 27.482 21.809
imobilizado
5.101.984 (2.327.795) 2.774.189 2.734.567
A movimentagé&o dos saldos de ativos imobilizados é conforme segue:
Imobilizado sob Outros Adiantamentos
arrendamento equipamentos para aquisigcao Outros Total
financeiro de voo (a) de imobilizado

Em 31 de dezembro de 2013 1.748.397 986.109 4.232 136.901 2.875.639
Adicdes 60.678 189.577 17.577 16.869 284.701
Baixas (304) (4.609) - (25) (4.938)
Depreciagdo (156.348) (237.437) - (27.050) (420.835)

Em 31 de dezembro de 2014 1.652.423 933.640 21.809 126.695 2.734.567
Adicdes - 105.651 5.673 7.038 118.362
Baixas (2.919) - - - (2.919)
Depreciagéo (34.471) (34.329) - (7.021) (75.821)

Em 31 de margo de 2015 1.615.033 1.004.962 27.482 126.712 2.774.189

Consolidado
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31/03/2015 31/12/2014
Taxa anual I
Depreciagao Valor Valor
p:enpo:'zf;:;aie Custo acumulada Liquido Liquido

Equipamentos de voo
Imobilizado sob arrendamento financeiro 4% 2.653.579 (1.044.522) 1.609.057 1.652.423
Pecas de conjuntos de reposigao e motores 4% 1.230.515 (380.713) 849.802 753.538
sobressalentes
Reconfiguragdes/benfeitorias de aeronaves 30% 942.457 (774.235) 168.222 198.359
Equipamentos de aeronaves e de seguranga 20% 2.051 (1.238) 813 840
Ferramentas 10% 29.355 (15.954) 13.401 13.751

4.857.957 (2.216.662) 2.641.295 2.618.911
Perdas por redugéo ao valor recuperavel (*) - (20.125) - (20.125) (31.634)

4.837.832 (2.216.662) 2.621.170 2.587.277
Imobilizado de uso
Veiculos 20% 10.016 (8.548) 1.468 1.566
Maquinas e equipamentos 10% 50.690 (25.992) 24.698 25.614
Mbveis e utensilios 10% 21.561 (14.296) 7.265 6.970
Computadores e periféricos 20% 37.350 (27.314) 10.036 10.619
Equipamentos de comunicagéo 10% 2.532 (1.540) 992 1.032
Instalagées 10% 4.493 (3.840) 653 724
Centro de manutengao (Confins) 10% 105.971 (49.719) 56.252 58.954
Benfeitorias em propriedades de terceiros 20% 50.381 (42.099) 8.282 8.982
Obras em andamento - 19.192 - 19.192 14.511

302.186 (173.348) 128.838 128.972

5.140.018 (2.390.010) 2.750.008 2.716.249
Adiantamentos para aquisicao de imobilizado - 27.482 - 27.482 21.809

5.167.500 (2.390.010) 2.777.490 2.738.058

(*) Refere-se a provisdes constituidas pela Companhia para que os ativos sejam apresentados pela sua real capacidade de geragao de

beneficio econémico.

A movimentagé&o dos saldos de ativos imobilizados é conforme segue:

Imobilizado Outros Adiantamentos
sob equipamentos para aquisicao Outros Total

arrendamento de voo (a) de imobilizado
Em 31 de dezembro de 2013 1.754.373 981.317 4.230 140.270 2.880.190
Adicoes 60.678 189.579 17.579 16.854 284.690
Baixas (304) (4.782) - (25) (5.111)
Depreciagdo (156.348) (237.236) - (28.127) (421.711)
Em 31 de dezembro de 2014 1.658.399 928.878 21.809 128.972 2.738.058
Adicoes - 105.650 5.673 7.040 118.363
Baixas (8.895) 5.976 - - (2.919)
Depreciacio (40.447) (28.391) - (7.174) (76.012)
Em 31 de margo de 2015 1.609.057 1.012.113 27.482 128.838 2.777.490

(a) As adigbes representam fundamentalmente: (i) o total de custos estimados a incorrer relativos a benfeitorias realizadas em
aeronaves cuja reconfiguragdo ocorrera no momento da devolugao; (ii) custos capitalizados relativos a grandes manutengdes em

motores.

16. Intangivel

Controladora
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. Direitos de
Agio (a) operagao em Software Total
aeroportos
Saldos em 31 de dezembro de 2013 542.302 560.842 112.630 1.215.774
Adicbes - - 28.500 28.500
Baixas - - - -
Amortizagdes - - (37.984) (37.984)
Saldos em 31 de dezembro de 2014 542.302 560.842 103.146 1.206.290
Adicbes - - 10.240 10.240
Amortizagdes - - (8.666) (8.666)
Saldos em 31 de margo de 2015 542.302 560.842 104.720 1.207.864
Consolidado
i Direitos de
Agio (a) operagao em Software Total
aeroportos
Saldos em 31 de dezembro de 2013 542.302 1.038.900 112.822 1.694.024
Adicoes - - 28.680 28.680
Baixas - - - -
Amortizagdes - - (38.329) (38.329)
Saldos em 31 de dezembro de 2014 542.302 1.038.900 103.173 1.684.375
Adicoes - - 10.240 10.240
Amortizagées - - (8.707) (8.707)
Saldos em 31 de margo de 2015 542.302 1.038.900 104.706 1.685.908
(a) O agio é proveniente da aquisicdo da VRG em 09 de abril de 2007.
17. Empréstimos e financiamentos
Taxa de
Vencimento juros efetiva Controladora Consolidado
a.a.
31/03/2015 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014
Circulante
Moeda nacional:
BNDES - Direto (a) Jul, 2017 TILP+1,40% a.a. 3.119 3.111 3.119 3.111
Debéntures IV (b) Set, 2018 128% do CDI 166.998 166.974 172.677 166.974
Safra (c) Mai, 2018 128% do CDI - - 16.435 16.357
Juros 2.530 5.644 1.098 6.258
172.647 175.729 193.329 192.700
Moeda estrangeira (em US$):
J.P. Morgan (d) Fev, 2016 0,90% a.a 105.128 54.213 105.128 54.213
FINIMP (e) Mar, 2016 3,21% a.a 212.157 117.598 212.157 117.598
Engine Facility (Cacib) (f) Jun, 2021 Libor 3m+2,25% 16.951 14.047 16.951 14.047
334.236 185.858 334.236 185.858
506.883 361.587 527.565 378.558
Arrendamento financeiro Jul, 2025 5,00% a.a. 390.518 325.327 390.518 325.327
Total circulante 897.401 686.914 918.083 703.885
Nao circulante
Moeda nacional:
Debéntures IV (b) Set, 2018 128% do CDI 443.706 443.076 443.706 443.076
Debéntures V (g) Jun, 2017 128% do CDI 491.562 490.625 491.562 490.625
Safra (c) Mai, 2018 128% da taxa DI - - 82.585 82.585
BNDES - Direto Jul, 2017 TILP+1,40% a.a. 4.130 4.904 4.130 4.904
939.398 938.605 1.021.983 1.021.190

Moeda estrangeira (em US$):
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J.P. Morgan (d) Fev, 2018 0,90% a.a. 84.340 13.566 84.340 13.566
Credit Agricole (f) Jun, 2021 Libor 3m+2,25% 187.385 158.447 187.385 158.447
271.725 172.013 271.725 172.013

1.211.123 1.110.618 1.293.708 1.193.203

Arrendamento financeiro Jul, 2025 5,00% a.a 2.201.484 1.899.352 2.201.484 1.899.353
Total nao circulante 3.412.607 3.009.970 3.495.192 3.092.556
4.310.008 3.696.884 4.413.275 3.796.441

(a)
(b)

(c)

(d)
(e)

()
(9)

Linha de crédito captada em 27 de junho de 2012, com a finalidade de financiamento do Centro de Manutengéao de
Aeronaves (“CMA”).

Emissao de 600 debéntures em 30 de setembro de 2010, cujos recursos foram utilizados pra suprir a necessidade de capital
de giro na controlada VRG. Em Assembleia Geral de Debenturistas realizada em 20 de junho de 2014, foi aprovada a
prorrogagédo da amortizagdo das debéntures de 30 de setembro de 2015 para 30 de setembro de 2018 e alteragéo da
remuneracgao de 118% para 128% do CDI.

O montante total do financiamento em 31 de dezembro de 2014 era de R$99.020 com depdsitos em garantia vinculados no
valor de R$42.040, conforme destacado na nota explicativa n°5. Em 16 de dezembro de 2014, foi firmado o aditamento do
contrato de financiamento que contemplou a extensdo dos pagamentos em seis parcelas do valor remanescente de
R$100.000, sem custos adicionais.

Emissao de 3 séries de Guaranteed Notes (“Notas Garantidas”) para financiamento de manutengéo de motores, em 11 de
marco de 2013 e 14 de fevereiro de 2014.

Linha de crédito junto ao Banco do Brasil e Banco Safra, utilizada para financiar a importagao de pegas de reposigéo e
equipamentos aeronauticos. Para mais informagdes, vide item b)iii.

Linha de crédito captada em 30 de junho de 2014 junto ao Credit Agricole. Mais informagdes no item b)v.

Emissao de 500 debéntures em 10 de junho de 2011, cujos recursos foram utilizados pra suprir a necessidade de capital de
giro na controlada VRG. Em Assembleia Geral de Debenturistas realizada em 20 de junho de 2014, houve a alteragao da
remuneracao de 118% para 128% do CDI.

Os vencimentos dos empréstimos e financiamentos de longo prazo em 31 de margco de 2015 sao

como segue:
Controladora
Apos
2016 2017 2018 2018 2019 Total
Moeda nacional:
BNDES - Direto 2.323 1.807 - - - 4.130
Debéntures IV 50.100 50.100 343506 - - 443.706
Debéntures V 250.000  241.562 - - - 491.562
302.423 293.469 343.506 - - 939.398
Moeda estrangeira (em US$):
J.P. Morgan 32.835 43.350 8.155 - - 84.340
Engine Facility (Cacib) 12.869 17.159 17.159 17.159 123.039 187.385
45.704 60.509 25.314 17.159 123.039 271.725
Total 348.127 353.978 368.820 17.159 123.039 1.211.123
Consolidado
Apos
2016 2017 2018 2018 2019 Total
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Moeda nacional:

BNDES - Direto 2.323 1.807 - - - 4.130
Safra 33.333 33.333 15.919 - - 82.585
Debéntures IV 50.100 50.100 343.506 - - 443.706
Debéntures V 250.000 241.562 - - - 491.562
335.756 326.802 359.425 - - 1.021.983

Moeda estrangeira (em US$):
J.P. Morgan 32.835 43.350 8.155 - - 84.340
Engine Facility (Cacib) 12.869 17.159 17.159 17.159 123.039 187.385
45.704 60.509 25.314 17.159 123.039 271.725
Total 381.460 387.311 384.739 17.159 123.039 1.293.708

a) Condicdes contratuais restritivas

Em 31 de margco de 2015, os financiamentos de longo prazo (exceto arrendamento de
aeronaves) no valor total de R$1.293.708 (R$1.193.203 em dezembro de 2014), possuiam
clausulas e restricbes contratuais, incluindo, porém nao limitados, aquelas que obrigam a
Companhia manter a liquidez definida da divida e da cobertura de despesas com taxa de juros.

A Companhia possui clausulas restritivas (covenants) em suas Debéntures IV e V com as
seguintes instituicdes financeiras: Bradesco e Banco do Brasil, devendo efetuar medi¢des
destes indicadores semestralmente. Em 31 de marco de 2015, as Debéntures IV e V possuiam
as seguintes clausulas restritivas: (i) divida liquida/EBITDA abaixo de 4,58 e (ii) indice de
cobertura da divida (CID) de pelo menos 1,00. Em 31 de margo de 2015, a Companhia nao
realizou novas medigbes nas clausulas restritivas, uma vez que as medi¢des realizadas no

exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 permanecem validas.

b) Novos empréstimos e financiamentos durante o trimestre findo em 31 de marco de 2015

A Companhia, durante o periodo findo em 31 de margo de 2015, realizou novas captagdes de

empréstimos, conforme abaixo:

i. Financiamento a Importagao (Finimp): A Companhia captou recursos por meio de

financiamentos ao longo do periodo, e como garantia das operagbes houve a colocacao de

notas promissérias. As informacgdes estdo conforme abaixo:

Data da Instituicdo Montante Montante Taxa de Data de
captagao financeira captado (US$) captado (R$) juros vencimento
13/02/2015 Banco do Brasil 6.557 21.034 4,27% a.a. 10/02/2016
09/03/2015 Banco do Brasil 6.019 19.308 4,16% a.a.  03/03/2016
30/03/2015 Banco Safra 8.156 26.167 4,05% a.a.  24/03/2016

ii. Financiamento de manutengdo de motores (J.P. Morgan): Em 13 de Marco de 2015 a
Companhia obteve um financiamento no montante de R$130.795 (US$40.539 na data da
captagdo) com amortizagédo e pagamentos de juros trimestrais e custos de emissdo de R$4.198
( US$1.334 na data da captagao) e garantia financeira do Export-Import Bank of the United

States (“Ex-Im Bank”).

c) Arrendamentos mercantis financeiros

Os pagamentos futuros de contraprestagcdes dos contratos de arrendamento mercantil financeiro
sdo indexados em délar e estao detalhados a seguir:
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Consolidado
31/03/2015 31/12/2014

2015 371.587 417.149
2016 482.104 399.179
2017 446.174 369.429
2018 438.542 363.110
2019 364.945 302.171
2020 em diante 851.907 698.898
Total de pagamentos minimos de arrendamento 2.955.259 2.549.936
Menos total de juros (363.257) (325.257)
Valor presente dos pagamentos minimos de arrendamentos 2.592.002 2.224.679
Menos parcela do circulante (390.518) (325.327)
Parcela do nao circulante 2.201.484 1.899.352

A taxa de desconto utilizada para calculo a valor presente dos pagamentos minimos de
arrendamento € de 4,97% em 31 de margo de 2015 (5,00% em 31 de dezembro de 2014). Nao
existem diferencas significativas entre o valor presente dos pagamentos minimos de
arrendamento e o valor de mercado destes passivos financeiros.

A Companhia estendeu o vencimento do financiamento de algumas de suas aeronaves sob a
modalidade de arrendamentos mercantis financeiros para 15 anos por meio da utilizacdo da
estrutura SOAR (mecanismo de alongamento, amortizacdo e pagamento de financiamento) que
permite a realizagao de saques calculados para serem liquidados mediante pagamento integral
no final do contrato de arrendamento. Em 31 de mar¢o de 2015, os valores dos saques
realizados para pagamento integral na data do encerramento do contrato de arrendamento
foram de R$205.849 (R$164.446 em 31 de dezembro de 2014) e estdo somados na rubrica de
empréstimos e financiamentos no passivo ndo circulante

18.  Obrigagodes trabalhistas

Controladora Consolidado
31/03/2015 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014
Salarios e ordenados 185.349 156.522 185.551 156.807
INSS e FGTS a recolher 70.147 65.482 70.199 65.547
Bonificagdo extraordinaria 21.249 18.064 21.249 18.064
Outras obrigagées com empregados 8.454 5.103 8.369 5.163
285.199 245171 285.368 245.581

19. Transportes a executar

Consolidado
Em 31 de marco de 2015, o saldo de transportes a executar classificado no passivo circulante de
R$857.193 (R$1.046.225 em 31 de dezembro de 2014) é representado por 5.078.190 cupons de

bilhetes vendidos e ainda nao utilizados (5.382.145 em 31 de dezembro de 2014) com prazo médio
de utilizagcao de 57 dias (40 dias em 31 de dezembro de 2014).

20. Programa de milhagem

Consolidado
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Em 31 de margo de 2015, o saldo consolidado de receita diferida do programa de milhagem do
Smiles era de R$12.438 e R$96.363 classificados no passivo circulante e ndo circulante,
respectivamente (R$29.366 e R$108.437 em 31 de dezembro de 2014) e a quantidade de milhas
em aberto correspondia a 9.887.484.644 (9.933.201.741 em 31 de dezembro de 2014).

21. Adiantamento de clientes

Controladora e consolidado

Em 31 de margco de 2015, o montante classificado em Adiantamento de Clientes é referente ao
contrato de venda antecipada de passagens entre a VRG e a Smiles S.A. no valor de R$445.993 e
R$600.447 classificados no passivo circulante e ndo circulante, respectivamente (R$396.986 e
R$726.354 classificados no passivo circulante e ndo circulante, respectivamente em 31 de
dezembro de 2014).

22, Obrigacoes Fiscais

Controladora Consolidado
31/03/2015 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014
PIS e COFINS 29.440 32.021 29.440 32.021
ICMS — Parcelamento 1.551 - 1.551 -
IRRF sobre salarios 32.419 27.428 32.402 27.423
ICMS 36.742 36.212 36.742 36.212
Imposto sobre importagéo 3.467 3.467 3.467 3.467
CIDE 2.463 1.337 2.463 1.337
IRPJ e CSLL a recolher 33.300 7.398 33.300 7.398
Outros 13.723 8.947 13.786 9.011
153.105 116.810 153.151 116.869
Circulante 116.294 82.003 116.340 82.062
N&o circulante 36.811 34.807 36.811 34.807

23. Provisoes

Controladora
Devolugao de

Proviséao para Processos
aeronaves e Lo Total
seguros motores judiciais

Saldos em 31 de dezembro de 2014 21.148 361.654 95.153 477.955
Provisdes adicionais reconhecidas 1.049 (25.303) 11.817 (12.437)
Provisdes realizadas (5.880) 31.848 (37) 25.931
Variagdo Cambial 2.544 69.282 - 71.826
Saldos em 31 de margo de 2015 18.861 437.481 106.933 563.275
Em 31 de dezembro de 2014
Circulante 21.148 185.180 - 206.328
Nao circulante - 176.474 95.153 271.627

21.148 361.654 95.153 477.955
Em 31 de margo de 2015
Circulante 18.861 230.456 - 249.317
Nao circulante - 207.025 106.933 313.958

18.861 437.481 106.933 563.275

Consolidado
Provisdo Devolucgao de Processos
para aeronaves e judiciais (d)

Total
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seguros motores VRG
e Webjet (b)
Saldos em 31 de dezembro de 2014 21.150 361.649 101.630 484.429
Provisdes adicionais reconhecidas 1.049 (25.303) 12.328 (11.926)
Provisbes realizadas (5.880) 31.848 (353) 25.615
Variagdo cambial 2.541 69.287 - 71.828
Saldos em 31 de margo de 2015 18.860 437.481 113.605 569.946
Em 31 de dezembro de 2014
Circulante 21.150 185.178 - 206.328
Nao circulante - 176.471 101.630 278.101
21.150 361.649 101.630 484.429
Em 31 de margo de 2015
Circulante 18.860 230.457 - 249.317
Nao circulante - 207.024 113.605 320.629
18.860 437.481 113.605 569.946

a) Devolugao de aeronaves e motores

A provisdo para devolugdo considera os custos que atendem as condigbes contratuais de
devolugédo de motores mantidos sob arrendamento operacional, bem como para os custos a
incorrer de reconfiguragcdo de aeronaves, sem opc¢ado de compra, quando da sua devolucao
conforme condi¢des estabelecidas nos contratos de leasing, cuja contrapartida esta capitalizada na
rubrica de imobilizado (reconfiguragdes/benfeitorias de aeronaves), conforme nota explicativa n°15.

b) Processos judiciais

Em 31 de margo de 2015, a Companhia e suas controladas sdo partes em 29.193 (8.325
trabalhistas e 20.868 civeis) processos judiciais e procedimentos administrativos. Os processos
judiciais e procedimentos administrativos séo classificados em Operagao (aqueles que decorrem do
curso normal das operagdes da Companhia) e Sucesséo (aqueles que decorrem do pedido de
reconhecimento de sucesséo por obrigagdes da antiga Varig S.A.).

Operagao Sucessao Total
Civeis judiciais 17.214 383 17.597
Civeis administrativos 3.261 10 3.271
Trabalhistas judiciais 4.828 3.314 8.142
Trabalhistas administrativos 181 2 183
25.484 3.709 29.193

As acgbes de natureza civel sédo relacionadas principalmente as ac¢des indenizatérias em geral
relacionadas a atrasos e cancelamentos de voos, extravios de bagagens e danos a bagagens. As
acOes de natureza trabalhista consistem, principalmente, discussdes relacionadas a horas extras,
adicional de periculosidade, adicional de insalubridade e diferencas salariais.

Os valores das provisdes relativos aos processos civeis e trabalhistas, com perda provavel estdo
demonstrados a seguir:
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31/03/2015 31/12/2014

Civeis 58.906 54.635
Trabalhistas 54.699 46.995
113.605 101.630

As provisdes sao revisadas com base na evolugédo dos processos e no historico de perdas através
da melhor estimativa corrente para as causas civeis e trabalhistas.

Existem outros processos de natureza civel e trabalhista avaliados pela Administracao e pelos
assessores juridicos como sendo de risco possivel, no montante estimado em 31 de marco de
2015, de R$16.945 para as agdes civeis e R$10.062 para as agdes trabalhistas (R$15.786 e
R$2.341 em 31 de dezembro de 2014, respectivamente) para os quais nenhuma provisdo foi
constituida.

Os processos de natureza fiscal abaixo foram avaliados pela Administracédo e pelos assessores
juridicos como sendo relevantes e de risco possivel em 31 de margo de 2015:

e Imposto Sobre Servigcos de Qualquer Natureza (ISS), montante de R$17.198 (R$16.470 em
31 de dezembro de 2014) decorrentes de Autos de Infracdo lavrados pela Prefeitura do
Municipio de Sao Paulo contra a Companhia, no exercicio de Janeiro de 2007 a Dezembro
de 2010, referente a uma possivel incidéncia de ISS sobre contratos celebrados com
parceiros. A classificagdo de risco possivel decorre do fato de que as matérias em
discussao sao interpretativas, além de envolverem discussbes de matérias fatico-
probatérias, bem como nao havendo posicionamento final dos Tribunais Superiores.

e Multa aduaneira no montante de R$34.564 (R$33.956 em 31 de dezembro de 2014)
referentes aos Autos de Infragéo lavrados contra a Companhia por suposto descumprimento
de normas aduaneiras referentes a processos de importacdo temporaria de aeronaves. A
classificacdo de risco possivel decorre do fato de n&o haver posicionamento final dos
Tribunais Superiores sobre a matéria.

e Agio BSSF (BSSF Air Holdings), montante de R$43.608 (R$43.246 em 31 de dezembro de
2014) decorrentes de Auto de Infracdo lavrado em fungao da dedutibilidade de agio alocado
como rentabilidade futura. A classificagao de risco possivel decorre do fato de ndo haver
posicionamento final dos Tribunais Superiores.

Existem outros processos avaliados pela Administracdo e pelos assessores juridicos como sendo
de risco possivel, no montante estimado de R$121.206 que somados com 0s processos acima
totalizam o montante de R$216.576 em 31 de margo de 2015 (R$176.854 em 31 de dezembro de
2014).

24, Patrimonio liquido

a) Capital social

Em 31 de marco de 2015 e 31 de dezembro de 2014, o capital social esta representado por
4.251.383 acdes, sendo 3.042.500 acdes ordinarias e 1.208.883 acdes preferenciais.

b) Reserva de Capital
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i. Reserva especial de agio na incorporagao

Corresponde a reserva de 4gio na incorporagao do acervo liquido controladora GTl S.A. no valor de
R$1.070.755, ocorrido em 30 de setembro de 2008.

ii. Reserva especial de agio na subscrigao

A reserva de agio na subscricao corresponde a variagao patrimonial do acervo liquido da Gol
Transportes Aereos S.A. no valor de R$43.404, referente ao lucro auferido pela Companhia extinta,
no periodo entre a data do laudo de avaliacdo do seu patrimdnio liquido contabil e a data da
consumacao da reorganizagao societaria.

c) Dividendos

De acordo com o Estatuto Social da Companhia, é garantido aos acionistas dividendo minimo
obrigatério de 25% do lucro liquido do exercicio ajustado. A legislagao brasileira permite o
pagamento de dividendos em dinheiro somente de lucros retidos nao apropriados e certas reservas
registradas nos registros contabeis da Companhia.

d) Outros resultados abrangentes

A marcagéo a valor justo dos instrumentos financeiros designados como hedge de fluxo de caixa é
reconhecida na rubrica “Ajustes de Avaliagdo Patrimonial”, liquido dos efeitos tributarios, até o
vencimento dos contratos. O saldo em 31 de dezembro de 2014 corresponde a uma perda liquida
de impostos de R$178.555 (perda de R$138.712 em 31 de dezembro de 2014).

25. Receita de vendas

A receita liquida de vendas possui a seguinte composicao:

Controladora Consolidado

31/03/2015 31/03/2014 31/03/2015 31/03/2014
Transporte de passageiros 2.255.955 2.318.511 2.255.955 2.318.511
Transporte de cargas 71.822 77.320 71.822 77.320
Qutras receitas 187.730 149.533 187.730 149.533
Receita bruta 2.515.507 2.545.364 2.515.507 2.545.364
Impostos incidentes (119.526) (124.670) (119.526) (124.670)
Receita liquida 2.395.981 2.420.694 2.395.981 2.420.694

As receitas sao liquidas de impostos federais, estaduais e municipais, os quais sao recolhidos e
transferidos para as entidades governamentais apropriadas.

A receita por segmento geografico é como segue:

Controladora

Consolidado

31/03/2015 % 31/03/2014 % 31/03/2015 % 31/03/2014 %
Doméstico 2.322.055 96,9% 2.342.572 96,8% 2.322.055 96,9% 2.346.005 96,91%
Internacional 73.926 3,10/0 78.122 3,2% 73.926 3,170 74.689 3,09%
Receita
liquida 2.395.981 100,0% 2.420.694 100,0% 2.395.981 100,0% 2.420.694 100,0%

31



VRG LINHAS AEREAS S.A.

Notas explicativas as informagodes trimestrais — ITR
Trimestre findo em 31 de margo de 2015

(Em milhares de reais - R$, exceto quando indicado de outra maneira)

26. Custos dos servigos prestados, despesas comerciais e administrativas

Controladora

31/03/2015
Custo_s dos Despesas Despgs_as ,
Servigos . Adminis- Total %o
Comerciais .
Prestados trativas
Com Pessoal 338.864 9.062 53.164 401.090 17,2%
Combustiveis e Lubrificantes 786.806 - - 786.806 33,8%
Arrendamento de Aeronaves 214.646 - (150) 214.496 9,2%
Seguro de Aeronaves 6.447 - - 6.447 0,3%
Material de Manuteng&o e Reparo 147.098 - - 147.098 6,3%
Prestacéo de Servigos 103.484 49.956 74.698 228.138 9,8%
Comerciais e Publicidade - 113.502 (4) 113.498 4,9%
Tarifas de Pouso e Decolagem 168.860 - (2) 168.858 7,2%
Depreciacao e Amortizagéo 72.215 - 12.273 84.488 3,6%
Outras Despesas, Liquidas 124.324 14.410 40.554 179.288 7,7%
1.962.744 186.930 180.533 2.330.207 100,0%
Controladora
31/03/2014
Cgsto:s dos Despesas Comer- Desp-es'as o
ervigos .. Adminis- Total %o
ciais .
Prestados trativas
Com Pessoal 282.583 7.316 47.329 337.228 14,1%
Combustiveis e Lubrificantes 1.011.183 - - 1.011.183 42,3%
Arrendamento de Aeronaves 212.871 - - 212.871 8,9%
Seguro de Aeronaves 4.873 - - 4.873 0,2%
Material de Manutengéo e Reparo 75.424 - - 75.424 3,2%
Prestacéo de Servigos 105.390 24.701 54.341 184.432 7,7%
Comerciais e Publicidade - 154.835 - 154.835 6,5%
Tarifas de Pouso e Decolagem 151.086 - - 151.086 6,3%
Depreciagédo e Amortizagao 120.476 - 14.324 134.800 5,6%
Outras Despesas, Liquidas 87.142 8.252 30.926 126.320 5,2%
2.051.028 195.104 146.920 2.393.052 100,0%
Consolidado
31/03/2015
Custo_s dos Despesas Desp_es_as
Servigos Comerciais Adm_lnls- Total %
Prestados trativas
Com Pessoal 338.864 9.062 54.186 402.112 17,2%
Combustiveis e Lubrificantes 786.806 - - 786.806 33,8%
Arrendamento de Aeronaves 214.646 - - 214.646 9,2%
Seguro de Aeronaves 6.447 - - 6.447 0,3%
Material de Manutengéo e Reparo 147.098 - - 147.098 6,3%
Prestacéo de Servigos 103.484 49.956 75.019 228.459 9,8%
Comerciais e Publicidade - 113.502 - 113.502 4,9%
Tarifas de Pouso e Decolagem 168.860 - - 168.860 7,2%
Depreciagdo e Amortizagéo 72.215 - 12.504 84.719 3,6%
Outras Despesas, Liquidas 124.324 14.410 39.888 178.622 7,7%
1.962.744 186.930 181.597 2.331.271 100,0%
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Consolidado

31/03/2014
Cu
Sth':isgg:s Despes_a§ %ﬁiﬁf Total %
Prestados Comerciais trativas
Com Pessoal 282.583 7.316 48.340 338.239 14,1%
Combustiveis e Lubrificantes 1.011.183 - 139 1.011.322 42,2%
Arrendamento de Aeronaves 212.871 - 92 212.963 8,9%
Seguro de Aeronaves 4.873 - 12 4.885 0,2%
Material de Manutengédo e Reparo 75.424 - 104 75.528 3,1%
Prestagdo de Servigos 105.390 24.701 55.508 185.599 7,7%
Comerciais e Publicidade - 154.835 - 154.835 6,5%
Tarifas de Pouso e Decolagem 151.086 - 381 151.467 6,3%
Depreciagao e Amortizagéo 120.476 - 14.671 135.147 5,6%
Outras Despesas, Liquidas 87.142 8.252 33.495 128.889 5,4%
2.051.028 195.104 152.742 2.398.874  100,0%
27. Resultado Financeiro
Controladora Consolidado
Receita financeira 31/03/2015 31/03/2014 31/03/2015 31/03/2014
Ganhos com instrumentos derivativos 76.891 54.759 76.891 54.759
Ganhos com aplicacdes financeiras e fundos de investimentos 49.448 30.056 49.449 30.061
Variagbes monetarias 2.664 1.892 2.664 1.892
Juros Ativos 809 771 809 772
Outros 2.108 2.432 2.108 2.445
131.920 89.910 131.921 89.929
Despesas Financeiras
Perdas com instrumentos derivativos (8.861) (173.244) (8.861) (173.244)
Juros sobre empréstimos e financiamentos (107.605) (91.837) (111.330) (95.405)
Comissdes e despesas bancarias (9.460) (5.057) (9.477) (5.078)
Variagdes monetarias (1.188) (976) (1.188) (976)
Outros (66.979) (53.757) (66.979) (563.771)
(194.093) (324.871) (197.835) (328.474)
Variagdo cambial liquida (398.835) (24.326) (398.885) (24.510)
Total (461.008) (259.287) (464.799) (263.055)
28. Compromissos

A Companhia arrenda toda sua frota de aeronaves por meio de uma combinagcdo de
arrendamentos mercantis operacionais e financeiros. Em 31 de mar¢o de 2015, a frota total era
composta de 140 aeronaves, dentre as quais 95 eram arrendamentos mercantis operacionais e 45
foram registrados como arrendamentos mercantis financeiros. A Companhia possui 40 aeronaves
sob arrendamento financeiro que possuem opgédo de compra. Durante o exercicio findo em 31 de
marco de 2015, a Companhia recebeu 1 aeronave e efetuou a devolugdo de 2 aeronaves com

contrato de arrendamento operacional.

a) Arrendamentos mercantis operacionais

Os pagamentos futuros dos contratos de arrendamento mercantil operacionais ndo cancelaveis séo
denominados em dolares norte-americanos e estdo demonstradas como segue:
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31/03/2015 31/12/2014
2015 712.584 785.052
2016 907.801 697.744
2017 831.041 632.899
2018 706.347 539.329
2019 636.030 482.752
2020 em diante 2.158.805 1.657.034
Total de pagamentos minimos de arrendamento 5.952.608 4.794.810

29. Instrumentos financeiros

A Companhia e sua controlada mantém operagdes em instrumentos financeiros ativos e passivos,
sendo que partes desses instrumentos financeiros sao derivativos.

Os instrumentos financeiros derivativos sdo utilizados com a finalidade de protecéo (hedge) dos
riscos inerentes a operagdo. A Companhia e suas controladas consideram como riscos mais
relevantes o preco de combustivel, a taxa de cambio e a taxa de juros. Estes riscos sdo mitigados
através da utilizacdo de derivativos do tipo swaps, contratos futuros e opg¢des, no mercado de
petroleo, dolar e juros. As contratagbes podem ser realizadas por meio dos fundos exclusivos de
investimento, conforme descrito na Politica de Gestao de Riscos da Companhia.

A gestdo dos instrumentos financeiros é efetuada pelo Comité de Riscos e tem uma diretriz formal,
em consonancia com as Politicas de Gestao de Riscos, aprovadas pelo Comité de Politicas de
Riscos (CPR) e submetidas ao Conselho de Administragdo. O Comité de Politicas estabelece as
diretrizes e limites, e acompanha os controles, incluindo os modelos matematicos adotados para o
monitoramento continuo das exposi¢cdes e possiveis impactos financeiros, além de coibir a
exploracdo de operagdes de natureza especulativa com instrumentos financeiros.

Os resultados auferidos destas operagbes e a aplicagdo dos controles para o gerenciamento de
riscos fazem parte do monitoramento feito pelo Comité e tém sido satisfatério aos objetivos
propostos.

Os valores justos de ativos e passivos financeiros da Companhia e de suas controladas séo
determinados por meio de informagdes disponiveis no mercado e conforme metodologias de
avaliagao.

A maioria dos instrumentos financeiros derivativos contratados para fins de protecéo contra os
riscos de combustiveis possui cenarios com baixa probabilidade de ocorréncia e, portanto, tém
custos mais baixos em comparagdo com outros instrumentos cuja probabilidade de ocorréncia é
maior. Por consequéncia, apesar da alta correlagdo entre o objeto protegido e os instrumentos
financeiros derivativos contratados, uma significativa parte das operagbes apresenta resultados
inefetivos para fins de hedge accounting no momento de sua liquidacao, e estdo apresentados nas
tabelas ao decorrer desta nota explicativa.

As descricbes dos saldos contabeis consolidados e as categorias dos instrumentos financeiros

inclusos no balango patrimonial em 31 de marco de 2015 e 31 de dezembro de 2014 estédo
identificadas a seguir:

Controladora
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Mensurados a valor justo por Mensurados ao custo
meio do resultado amortizado (a)

31/03/2015 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014
Ativos
Caixa e equivalentes de caixa 1.159.754 1.335.253 - -
Aplicagdes financeiras (c ) 96.125 298.066 - -
Caixa restrito 313.558 251.226 - -
Ativos com operagdes de derivativos (b) 52.310 18.846 - -
Contas a receber - - 342.932 270.815
Depésitos (d) - - 642.992 526.784
Outros créditos - - 59.525 61.689
Prémios de hedge - - - -
Passivos
Empréstimos e financiamentos - - 4.310.008 3.696.884
Fornecedores - - 702.754 726.229
Obrigagbes com derivativos (d) 131.760 85.366 - -

(a) Os valores justos se aproximam dos valores contabeis em razéo dos curtos prazos dos vencimentos destes ativos e passivos.

(b) A Companhia mantém registrado em 31 de margo de 2015 o montante de R$178.556 liquido de impostos (R$138.712 em 31
de dezembro de 2014) no patriménio liquido como ajuste de avaliagdo patrimonial em contrapartida destes ativos e passivos,
conforme nota explicativa n°24 (d).

(c) A Companhia gerencia suas aplica¢des financeiras como mantidas para negociagéo para suprir suas despesas operacionais.

(d) Excluem-se os depésitos judiciais, demonstrados na nota explicativa n°11.

Consolidado

Mensurados a valor justo por Mensurados ao custo
meio do resultado amortizado (a)

31/03/2015 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014
Ativos
Caixa e equivalentes de caixa 1.161.969 1.336.317 - -
Aplicagdes financeiras (c ) 96.125 298.066 - -
Caixa restrito 313.558 251.226 - -
Ativos com operagdes de derivativos (b) 52.310 18.846 - -
Contas a receber - - 348.757 274.506
Depositos (d) - - 642.992 526.822
Outros créditos - - 62.021 64.714
Prémios de hedge - - - -
Passivos
Empréstimos e financiamentos - - 4.413.275 3.796.441
Fornecedores - - 705.145 728.322
Obrigagdes com derivativos (b) 131.760 85.366 - -

(a) Os valores justos se aproximam dos valores contabeis em razao dos curtos prazos dos vencimentos destes ativos e passivos.

(b) A Companhia mantém registrado em 31 de margo de 2015 o montante de R$178.555 liquido de impostos (R$138.712 em 31
de dezembro de 2014) no patriménio liquido como ajuste de avaliagéo patrimonial em contrapartida destes ativos e passivos,
conforme nota explicativa n°24 (d).

(c) A Companhia gerencia suas aplicagdes financeiras como mantidas para negociagéo para suprir suas despesas operacionais.

(d) Excluem-se os depésitos judiciais, demonstrados na nota explicativa n°11.

Riscos

As atividades operacionais expdem a Companhia e sua controlada aos seguintes riscos
financeiros: de mercado (em especial, prego do combustivel, taxa de cambio e taxa de juros), de
crédito e de liquidez.

O programa de gestdo de riscos da Companhia visa mitigar potenciais efeitos adversos de
operacdes que podem afetar o seu desempenho financeiro.

As decis6es da Companhia e suas controladas sobre a parcela de exposi¢ao a ser protegida contra

riscos financeiros, tanto para consumo de combustivel quanto para exposicao cambial e de juros,
consideram os riscos bem como os custos de protegao.
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A Companhia e sua controlada n&o contratam instrumentos de prote¢do para a totalidade de sua
exposigdo, estando, portanto, sujeita a parcela dos riscos decorrentes das variagdes do mercado. A
parcela da exposicdo a ser protegida é determinada e revista, no minimo, trimestralmente em
consonancia com as estratégias determinadas no Comité de Politicas de Riscos.

As informacdes relevantes relativas aos principais riscos que afetam as operagdes da Companhia
estdo detalhadas a seguir:

a) Risco do pre¢o de combustivel

Em 31 de margo de 2015, os gastos com combustivel representaram 33,9% dos custos e despesas
operacionais da Companhia e sua controlada. O pre¢co do combustivel de aeronave varia, tanto no
curto quanto no longo prazo, em linha com as variagdes no preco do petrdleo cru e de seus
derivados.

Para mitigar o risco de prego de combustivel, a Companhia e suas controladas contratam
instrumentos financeiros derivativos referenciados principalmente a petréleo cru e, eventualmente,
aos seus derivados; também séo contratadas, diretamente com o fornecedor local, entregas futuras
do combustivel de aeronave a precgos pré-determinados.

b) Risco de taxa de cambio

O risco de taxa de cambio decorre da possibilidade de variagao desfavoravel das moedas
estrangeiras as quais o passivo ou o fluxo de caixa da Companhia e sua controlada estdo
expostos. A exposigcéo dos itens patrimoniais da Companhia e suas controladas ao risco de moeda
estrangeira decorrem principalmente de arrendamentos e financiamentos em moeda estrangeira.

As receitas da Companhia e sua controlada sdo predominantemente geradas em Reais, exceto
uma pequena parte em Doélares, Pesos argentinos, Bolivianos da Bolivia, Pesos do Chile, Peso da
Colébmbia, Guaranis do Paraguai, Pesos uruguaios, Bolivares da Venezuela entre outros.

Para mitigar o risco de taxa de cambio, a Companhia e sua controlada contratam instrumentos
financeiros derivativos referenciados ao doélar norte-americano.

A exposi¢cdo cambial da Companhia em 31 de margo de 2015 e 31 de dezembro de 2014 esta
demonstrada a seguir:

Controladora Consolidado
31/03/2015 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014
Ativo
Caixa e aplicagdes financeiras 595.190 497.193 595.190 497.193
Contas a Receber 50.109 28.452 50.109 28.452
Depositos 626.162 526.784 626.200 526.822
Prémios de Hedge — Despesa Antecipada - - - -
Despesa antecipada com arrendamentos 8.477 44.093 8.477 44.093
Resultado com operagdes de hedge 52.310 18.846 52.310 18.846
Outros 1.266 9.531 1.266 9.531
Total do ativo 1.333.514 1.124.899 1.333.552 1.124.937
Passivo
Fornecedores estrangeiros 118.523 67.789 120.677 69.573
Empréstimos e financiamentos 605.960 347.391 605.960 347.391
Arrendamentos financeiros a pagar 2.592.004 2.224.680 2.592.004 2.224.680
Outros arrendamentos mercantis a pagar 75.999 56.837 75.999 56.837
Proviséo para Devolugéo de Aeronaves e motores 437.481 361.651 437.481 361.651
Proviséo para riscos 232 227 232 227
Total do passivo 3.830.199 3.058.575 3.832.353 3.060.359
Exposigdo cambial em R$ 2.496.685 1.933.676 2.498.801 1.935.422
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Compromissos nao registrados no balango
Obrigagdes futuras decorrentes de contratos de

arrendamento operacional 5.952.608 4.794.810 5.952.608 4.794.810
Total 5.952.608 4.794.810 5.952.608 4.794.810
Total da exposigdo cambial R$ 8.449.293 6.728.486 8.451.409 6.730.232
Total da exposi¢édo cambial US$ 2.633.819 2.533.125 2.634.479 2.533.782

Taxa de cambio(R$/USS$) 3,2080 26562 3,2080 26562

c) Risco de taxa de juros

Os resultados da Companhia e de sua controlada estdo expostos as flutuagbes nas taxas de juros
domésticas e internacionais, substancialmente taxa CDI e taxa Libor, respectivamente. A maior
exposicdo estd nas operacdes futuras de arrendamento mercantil, cujas despesas de aluguel
dependem da taxa Libor no momento da entrega da aeronave. Outra exposi¢éo relevante esta nas
aplicacdes e dividas locais indexadas a taxa CDI.

Para mitigar o risco da taxa de juros, a Companhia e sua controlada contratam derivativos do tipo
swap.

d) Risco de crédito

O risco de crédito é inerente as atividades operacionais e financeiras da Companhia e sua
controlada, principalmente representado nas rubricas de: contas a receber e caixa e equivalentes
de caixa e aplicacbes financeiras.

O risco de crédito do “contas a receber” é composto por valores a vencer das maiores operadoras
de cartdes de crédito, as quais possuem risco de crédito melhor ou igual ao da Companhia e suas
controladas, e também por contas a receber das agéncias de viagens, vendas parceladas e
entidades governamentais, ficando uma pequena parcela exposta a risco de pessoas fisicas ou
demais entidades.

Conforme definido na Politica de Gestao de Riscos, a Companhia e suas controladas tem, como
obrigacdo, avaliar os riscos das contrapartes em instrumentos financeiros e diversificar a
exposicdo. Os ativos financeiros séo realizados com contrapartes que possuem rating minimo de
‘investment grade” na avaliagao feita pelas agéncias S&P ou Moody’s. Os instrumentos financeiros
derivativos sdo, na maioria, contratados em bolsa de valores de mercadoria e futuros
(BM&FBOVESPA e NYMEX), o que mitiga substancialmente o risco de crédito; as operacgdes de
derivativos contratadas em mercado de balcdo (OTC) tem contrapartes com rating minimo de
‘investment grade” A Politica de Gestdo de Riscos da Companhia e suas controladas estabelece
também um limite maximo de 20% por contraparte para as aplica¢des financeiras.

e) Risco de liquidez

Risco de liquidez assume duas formas distintas: risco de liquidez de mercado e risco de liquidez de
fluxo de caixa. O primeiro esta relacionado aos pregos vigentes de mercado e varia de acordo com
os tipos de ativos e mercados em que sdo negociados. Ja o risco de liquidez de fluxo de caixa esta
relacionado com o surgimento de dificuldades para cumprir com as obrigacbes operacionais
contratadas nas datas previstas.

Como forma de gestdo do risco de liquidez, a Companhia e suas controladas aplicam seus
recursos em ativos liquidos (titulos publicos federais, CDBs e fundos de investimento com liquidez

37



VRG LINHAS AEREAS S.A.

Notas explicativas as informagodes trimestrais — ITR
Trimestre findo em 31 de margo de 2015

(Em milhares de reais - R$, exceto quando indicado de outra maneira)

diaria) e a Politica de Gestdo de Caixa da Companhia e suas controladas estabelece que o prazo
médio ponderado da divida deve ser maior que o0 prazo médio ponderado do portfolio de
investimento. Em 31 de margco de 2015, o prazo médio ponderado dos ativos financeiros da
Companhia era de 53 dias e das dividas financeiras, excluindo o bénus perpétuo, era de 4 anos.

O cronograma dos passivos financeiros detidos pela Companhia é como segue:

Menos de 6 6a12 1a5 Acima de

Em 31 de margo de 2015 Imediato meses meses anos 5 anos Total

Empréstimos e financiamentos - 105.128 792.885 1.109.442 2.405.820 4.413.275
Fornecedores 134.553 524.126 46.459 7 - 705.145
Obrigacgdes trabalhistas 123.818 11.832 149.705 13 - 285.368
Obrigacgdes fiscais - 116.340 - 36.811 - 153.151
Taxas e tarifas aeroportuarias - 300.159 - - - 300.159
Obrigacdes com operacdes de derivativos - 131.760 - - - 131.760
Provisées - 223.588 25.066 206.865 114.427 569.946
Outras obrigacdes 30.655 49.007 42.916 54.117 36.078 212.773

289.026 1.461.940 1.057.031 1.407.255 2.556.325 6.771.577

f) Gerenciamento de capital

A tabela abaixo demonstra a taxa de alavancagem financeira em 31 de marco de 2015 e 31 de
dezembro de 2014:

Controladora Consolidado

31/03/2015 31/12/2014 31/03/2015 31/12/2014

(Passivo a descoberto) patriménio liquido (b) (391.757) (36.202) (391.757) (36.202)
Caixa e equivalentes de caixa (1.159.754) (1.335.253) (1.161.969) (1.336.317)
Caixa restrito (313.558) (251.226) (313.558) (251.226)
Aplicagdes financeiras (96.125) (298.066) (96.125) (298.066)
Empréstimos e financiamentos 4.310.008 3.696.884 4.413.275 3.796.441
Divida liquida (a) 2.740.571 1.812.338 2.831.632 1.910.831
Taxa de alavancagem (a) / (b) 700% 5.006% 723% 5.278%

A Companhia e suas controladas permanecem comprometidas a manter a liquidez elevada e um
perfil de amortizagao sem presséo de refinanciamento no curto prazo.

Instrumentos financeiros derivativos

Os instrumentos financeiros derivativos foram registrados nas seguintes rubricas do balanco
patrimonial:

Moeda Taxa de

Combustivel estrangeira juros Total
Ativo (passivo) em 31 de dezembro de 2014 (*) 19 15.134 (81.673) (66.520)
Variagoes no valor justo:
Perdas reconhecidas em resultado (a) (19) 72.776 (1) 72.756
Perdas reconhecidas em outros resultados abrangentes (1.437) - (66.902) (68.339)
Pagamentos durante o exercicio 1.636 (35.799) 16.816 (17.347)
Ativo (passivo) em 31 de margo de 2015 (*) 199 52.111 (131.760) (79.450)
Movimentagéao de outros Moeda Taxa de
resultados abrangentes Combustivel estrangeira juros Total
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Saldo em 31 de dezembro de 2014 168 - (138.881) (138.713)
Ajustes de valor justo durante o periodo (1.437) - (66.902) (68.339)
Reversées liquidas para o resultado (b) (255) - 8.226 7.971
Efeito fiscal 576 - 19.949 20.525
Saldo em 31 de margo de 2015 (948) - (177.608) (178.556)
Efeitos no resultado (a-b) 236 72.776 (8.228) 64.784
Reconhecidos em resultado operacional - - (3.246) (3.246)
Reconhecidos em resultado financeiro 236 72.776 (4.982) 68.030

(*) Classificado como “Direitos com operagdes de derivativos” caso o saldo seja ativo ou como “Obrigacdo com operagdes de
derivativos” caso o saldo seja um passivo. Inclui R$15.840 em 31 de margo de 2015 de passivo referente aos hedges
realizados em fundo exclusivo.

A Companhia adota o hedge accounting. Os derivativos contratados para a cobertura dos riscos de
taxa de juros e preco do combustivel sao classificados como “Hedge de fluxo de caixa” (Cash flow
hedge), segundo os parametros descritos no CPC 38.

Classificacdo dos instrumentos financeiros derivativos

i. Hedge de fluxo de caixa

No hedge de fluxo de caixa, a Companhia e sua controlada protegem a variagéo de receita ou
despesa futura proveniente das variagbes, da taxa de juros ou do preco do combustivel, e
contabilizam as variagbes efetivas do valor justo dos instrumentos financeiros derivativos no
patrimdnio liquido até o reconhecimento da receita ou despesa objeto do hedge.

A Companhia e sua controlada estimam a efetividade com base em métodos estatisticos de
correlacéo e pela proporgéo entre os ganhos e perdas nos instrumentos derivativos utilizados como
hedge e a variagdo dos custos e despesas protegidos.

Os instrumentos sao considerados efetivos quando a variagdo no valor dos derivativos compensa
entre 80% e 125% do impacto da variagéo do preco no custo ou despesa protegido.

Os saldos de variagbes efetivas de valor justo de derivativos designados como hedge de fluxo de
caixa sao reclassificados do patriménio liquido para resultado no exercicio em que o custo ou
despesa objeto do hedge impacta resultado. Os resultados do hedge de fluxo de caixa efetivos na
compensacédo da variagdo das despesas protegidas sao registrados em contas redutoras das
despesas protegidas, reduzindo ou aumentando o custo operacional, e os resultados nao efetivos
sao reconhecidos como receita ou despesa financeira do exercicio.

ii. Instrumentos financeiros derivativos ndo designados como hedge accounting
A Companhia contrata instrumentos financeiros derivativos que formalmente ndo sdo designados
para a contabilidade de protegao. Estas situacbes ocorrem quando ndo compensa a complexidade

do controle e divulgagao.

Atividades de hedge

a) Hedge de combustivel

Em virtude da baixa liquidez dos derivativos de combustivel de aviagédo (Jet Fuel) negociados em
bolsas de mercadorias, a Companhia contrata derivativos de petréleo cru (WTI, Brent) e seus
derivados (Heating Oil) para se proteger contra a oscilagao do preco de combustivel de aeronave.
Historicamente, os precos destes produtos tém alta correlacdo com os pregos do combustivel de
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aviacao.

Em 31 de marco de 2015, a Companhia possui contratos de opg¢des e colars de Brent, designados
como cash flow hedge accounting de combustivel.

Os contratos de instrumentos financeiros derivativos de petréleo da Companhia e suas controladas
estdo sumariados a seguir:

Saldo final em 31/03/2015 31/12/2014
Valor justo ao final do periodo (R$) 199 -
Ganhos (perdas) com efetividade do hedge

“reconhecidos” no patriménio liquido,

liquido de impostos (R$) (948) 168
Periodo encerrado em 31/03/2015 31/12/2014
Resultado de hedge reconhecidos em receitas

(despesas) financeiras (R$) 241 (189.078)
Total de ganhos (perdas) (R$) 241 (189.078)

Em 31 de margo de 2015, a Companhia possui contratos de Heating Oil designados como hedge
accounting (cash flow) de combustivel.

Saldo final em 31/03/2015 31/12/2014
Valor justo ao final do periodo (R$) - 19
Perdas reconhecidas como despesas financeiras (R$) (5) (181.118)
Posigao total em 31/03/2015 31/12/2014
Volume protegido para periodos futuros (Mil barris) 256 651
Volume contratado para periodos futuros (Mil barris) 333 945
Total
2T15 3T15 4T15 1T16 12M
Percentual da exposigdo de combustivel
protegido 11% 0% 0% 0% 3%
Volume contratado (Mil barris) 333 - - - 333
Taxa contratada a futuro por barril (US$) (*) 89,46 - - - 89,46
Total em Reais (**) 95.663 - - - 95.663

(*) Média ponderada dos strikes de calls.

(**) Taxa de cambio: R$3,2080/US$1,00.
b) Hedge de cambio
Em 31 de marco de 2015, a Companhia possui contratos derivativos de futuro de Doélar norte-
americano para protecdo cambial do fluxo de caixa, ndo designados como hedge accounting. As

perdas e ganhos dos derivativos para o exercicio findo em 31 de margo de 2015 e 31 de dezembro
de 2014 estdo apresentados a seguir:

31/03/2015 31/12/2014

Valor justo ao final do periodo (R$) 52.111 15.134
Volume protegido para periodos futuros (US$) 96.000 107.000
Periodo findo em 31/03/2015 31/12/2014
Ganhos (perdas) reconhecidos como receitas 72.776 (24.722)
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(despesas) financeiras (R$)

2T15 3T15 4T15 Total 12M
Percentual da exposi¢éo de fluxo de caixa protegida 20% 0% 0% 5%
Valor nominal (US$) 96.000 - - 96.000
Taxa contratada a futuro (R$) 2,6804 - - 2,6804
Total em Reais 257.318 - - 257.318

c) Hedge de taxa de juros

Em 31 de margo de 2015, a Companhia detém instrumentos financeiros derivativos do tipo swap
designados como cash flow hedge de taxas de juros Libor. A posi¢cao dos contratos derivativos de
juros Libor esta apresentada a seguir:

Saldo final em 31/03/2015 31/12/2014
Valor justo ao final do periodo (R$) (131.760) (81.673)
Valor nominal ao final do periodo (US$) 594.714 591.150
Perdas com efetividade do hedge reconhecidas no

patriménio liquido, liquido de impostos (R$) (177.608) (138.881)
Periodo findo em 31/03/2015 31/12/2014
Perdas reconhecidas como despesas financeiras (R$) (4.685) (48.412)
Perdas reconhecidas como custos operacionais (R$) (3.246) (13.093)
Total de perdas (7.931) (61.505)

Em 31 de marco de 2015, a posicao dos contratos derivativos de juros Libor nao designados como
hedge accounting esta apresentada a seguir:

Periodo findo em 31/03/2015 31/12/2014
Perdas reconhecidas como despesas financeiras (R$) (297) -

Analise de sensibilidade dos instrumentos financeiros (Controladora e Consolidado)

A analise de sensibilidade dos instrumentos financeiros foi elaborada nos termos da Instrucado CVM
n® 475/08, com o objetivo de estimar o impacto no valor justo dos instrumentos financeiros
operados pela Companhia, considerando trés cenarios na variavel de risco considerada: cenario
mais provavel, na avaliagcdo da Companhia; deterioracdo de 25% (cenario adverso possivel) na
variavel de risco; deterioragéo de 50% (cenario adverso remoto).

As estimativas apresentadas, por serem fundamentadas em simplificacdes estatisticas, nao
refletem necessariamente os montantes apuraveis nas préximas demonstracdes financeiras. O uso
de metodologias diferentes e/ou metodologias pode ter um efeito material sobre as estimativas
apresentadas.

Os quadros, a seguir, demonstram a andlise de sensibilidade para os riscos de mercado e
instrumentos financeiros, considerados relevantes pela Administracdo da Companhia, posicdo em
aberto em 31 de margo de 2015 e com base nos cenarios acima descritos.

O cenario provavel da Companhia é o de manuten¢ao dos niveis de mercado.

Nos quadros, valores expostos positivos sdo exposi¢des ativas (ativos maiores do que passivos) e
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valores expostos negativos sao exposi¢cdes passivas (passivos maiores do que ativos).

I) Fator de risco combustivel

Em 31 de margo de 2015, a Companhia detém contratos de derivativos de petroleo no total de 333
mil barris e com vencimentos até julho de 2015. O cenario provavel para a Companhia é a curva de
mercado do Heating Oil, cujo preco em 31 de marco de 2015 correspondiam a US$72,13/bbl.

Cenario adverso Cenario adverso

remoto possivel
Risco Valores expostos -50% -25%
Queda nas curvas dos pregos 199 (199) (199)
Heating Oil 36,06 54,10

II) Fator de risco cambio

Em 31 de margo de 2015, a Companhia detém contratos de derivativo de délar no valor nacional de
US$96.000 com vencimentos até maio de 2015, e uma exposicdo cambial passiva liquida de
R$2.498.801 (vide nota explicativa n°28b). Nesta mesma data, a Companhia adotou a taxa de
cambio de R$3,2080/US$, correspondente a taxa de fechamento do més divulgada pelo Banco
Central do Brasil como cenario provavel, e apurou o impacto decorrente da variacao de 25% e 50%
sobre a taxa vigente, conforme demonstrado a seguir:

Valores -50% -25% +25% +50%
Instrumento (*) expostos R$1,6040/USD R$2,4060/USD R$4,0100/USD R$4,8120/USD
Passivo, liquido (2.634.479)" 1.317.240 658.620 (658.620)* (1.317.240)*
Derivativo 52.111 (153.444)* (76.722)* 76.722 153.444
(2.582.368)* 1.163.796 581.898 (581.898)* (1.163.796)*

*Valores negativos correspondem a perdas liquidas esperadas em caso de variagéo do Doélar.

lIl) Fator de risco juros

Em 31 de margo de 2015, a Companhia detém aplica¢des financeiras e dividas com diversos tipos
de taxas e posicéo em derivativos de juros Libor.

Na analise de sensibilidade dos instrumentos financeiros n&o derivativos, foi considerado o impacto
nos juros anuais apenas sobre as posi¢bes com valores significativos em 31 de margo de 2015
(vide nota explicativa n°16) e expostos as oscilagbes nas taxas de juros, conforme os cenarios
demonstrados a seguir:

Cenario adverso Cenario
Valores Cenario possivel adverso remoto
Instrumento Risco expostos favoravel 25% 50%
Dividas financeiras
liquidas de aplicagbes
financeiras (*) Aumento da taxa CDI (207.788) - (21.509) (43.018)
Derivativo Queda da taxa Libor (130.058) - (85.010) (167.509)

Mensuracao do valor justo dos instrumentos financeiros
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Visando atender as exigéncias de divulgagéo dos instrumentos financeiros mensurados a valor
justo, a Companhia e suas controladas devem fazer o agrupamento desses instrumentos nos niveis
1 a 3 com base no grau observavel do valor justo:

a) Nivel 1: Mensuragdes de valor justo sdo obtidas de precos cotados (n&o ajustados) em
mercados ativos ou passivos idénticos;

b) Nivel 2: Mensuragdes de valor justo sdo obtidas por meio de outras variaveis além dos
precos cotados incluidos no nivel 1, que s&o observaveis para o ativo ou passivo,
diretamente (ou seja, como pre¢os) ou indiretamente (derivados dos pregos); e

c) Nivel 3: Mensuragdes de valor justo sao obtidas por meio de técnicas de avaliagéo que
incluem para ativo ou passivo, mas que naéo tem como base os dados observaveis de
mercado (dados ndo observaveis).

A tabela abaixo demonstra um resumo dos instrumentos financeiros da Companhia e suas
controladas mensurados a valor justo com suas respectivas classificagbes dos métodos de
valoracao, em 31 de marco de 2015 e 31 de dezembro de 2014.

Controladora:

31/03/2015 31/12/2014
Outros Outros
Valor Fatores Valor Fatores
Instrumento Financeiro . Observaveis - Observaveis
Contabil L Contabil L
Significativos Significativos
(Nivel 2) (Nivel 2)
Caixa e equivalentes de caixa 1.159.754 1.159.754 1.335.253 1.335.253
Aplicagdes financeiras 96.125 96.125 298.066 298.066
Caixa restrito 313.558 313.558 251.226 251.226
Direito com operagdes de derivativos 52.310 52.310 18.846 18.846
Obrigagdes com operagdes de derivativos 131.760 131.760 85.366 85.366
Consolidado:
31/03/2015 31/12/2014
Outros Outros
Valor Fatores Valor Fatores
Instrumento Financeiro 1 Observaveis I Observaveis
Contabil L Contabil L
Significativos Significativos
(Nivel 2) (Nivel 2)
Caixa e equivalentes de caixa 1.161.969 1.161.969 1.336.317 1.336.317
Aplicacdes financeiras 96.125 96.125 298.066 298.066
Caixa restrito 313.558 313.558 251.226 251.226
Direito com operagées de derivativos 52.310 52.310 18.846 18.846
Obrigagdes com operagbes de derivativos 131.760 131.760 85.366 85.366

30. Transagées que ndo afetaram o caixa

Em 31 de margo de 2015, a Companhia aumentou o seu imobilizado no montante de R$25.303
referente ao incremento de provisdo para devolugao de aeronaves.
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Em 31 de margo de 2015, a Companhia aumentou o seu valor justo nos ajustes de avaliagao
patrimonial no montante de R$39.843..

31. Cobertura de seguros

Em 31 de margo de 2015 a cobertura de seguros, por natureza, considerando-se a frota de

aeronaves e em relagdo aos valores maximos indenizaveis denominados em Délares norte-
americanos, € como segue:

Modalidade aeronautica Em reais Em dolares
Garantia - casco/guerra 15.477.705 4.824.721
Responsabilidade civil por ocorréncia/aeronave (*) 2.406.000 750.000
Estoques (local) (*) 449.120 140.000

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