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RELATORIO DE REVISAO DOS AUDITORES INDEPENDENTES

Aos Acionistas, Conselheiros e Diretores da
Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A.
Sédo Paulo - SP

1. Revisamos as informagdes contdbeis contidas nas Informagdes Trimestrais - ITR, individuais,
da Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A. (“Companhia”), referentes ao trimestre findo em 31 de
marco de 2010, compreendendo o balanco patrimonial e as demonstragdes do resultado, dos
resultados abrangentes, das muta¢des do patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa, o relatério
de desempenho e as notas explicativas, elaborados sob a responsabilidade de sua
Administragao.

2. Nossa revisao foi efetuada de acordo com as normas especificas estabelecidas pelo IBRACON
- Instituto dos Auditores Independentes do Brasil, em conjunto com o Conselho Federal de
Contabilidade - CFC, e consistiu, principalmente, em: (a) indagacdo e discussdo com oS
administradores responsdveis pelas dreas contdbil, financeira e operacional da Companhia
quanto aos principais critérios adotados na elaboracdo das Informacdes Trimestrais; e (b)
revisdo das informagdes e dos eventos subsequentes que tenham, ou possam vir a ter, efeitos
relevantes sobre a posi¢do financeira e as operacdes da Companhia.

3. Com base em nossa revisao, ndo temos conhecimento de nenhuma modificagdo relevante que
deva ser feita nas informagdes contdbeis contidas nas Informag¢des Trimestrais acima referidas
para que estejam de acordo com as préticas contdbeis adotadas no Brasil e normas da
Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM, aplicdveis a elaboracdo das Informacgdes
Trimestrais.

4. Conforme mencionado na nota explicativa n°2, durante o ano 2009 foram aprovados pela
CVM diversos Pronunciamentos, Interpretacdes e Orientacdes Técnicas emitidos pelo Comité
de Pronunciamentos Contabeis - CPC, com vigéncia para 2010, que alteraram as praticas
contdbeis adotadas no Brasil. Essas alteracdes foram adotadas pela Companhia na elaboragado
das Informagdes Trimestrais referentes ao trimestre findo em 31 de marco de 2010 e
divulgadas na nota explicativa n° 2.

5. As Informagdes Trimestrais referentes ao trimestre findo em 31 de marco de 2009,
apresentadas para fins de comparacdo, foram ajustadas para incluir as mudancas das praticas
contdbeis adotadas no Brasil com vigéncia para 2010 e revisadas por outros auditores
independentes, que emitiram relatério de revisdo especial, sem ressalvas, datado de 13 de maio
de 2009, exceto pela nota explicativa n® 2.2, datada de 5 de maio de 2010.

6. As demonstracdes financeiras levantadas em 1° de janeiro de 2009, apresentadas conforme
requerido pela Deliberacio CVM n° 609/09 - Adog¢ado Inicial das Normas Internacionais de
Contabilidade, foram revisadas por outros auditores independentes, que emitiram relatério de
revisdo, sem ressalvas, datado de 5 de maio de 2010.

Sédo Paulo, 5 de maio de 2010

DELOITTE TOUCHE TOHMATSU José Domingos do Prado
Auditores Independentes Contador
CRC n°2 SP 011609/0-8 CRCn° 1 SP 185087/0-0



GOL LINHAS AEREAS INTELIGENTES S.A.

BALANCOS PATRIMONIAIS LEVANTADOS EM 31 DE MARCO DE 2010, 31 DE DEZEMBRO DE
2009 E 1° DE JANEIRO DE 2009
(As demonstragdes financeiras de 31 de margo de 2010 foram revisadas por auditores independentes na extensao descrita
no relatdrio de revisdo datado de 05 de maio de 2010)

(Em milhares de reais — R$)

Controladora
Nota
Explicativa 31/03/10 31/12/09 01/01/09
ATIVO
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 3 230.643 226.987 3.520
Caixa restrito 4 4.333 3.180 160.501
Aplicagdes financeiras 5 25.284 25.232 52.264
Impostos diferidos e a recuperar 6 30.234 31.156 28.100
Despesas antecipadas 15.776 31.627 8.289
Depésitos 7 7.306 9.552 104.463
Outros créditos e valores 153 - -
Total do ativo circulante 313.729 327.734 357.137
Nao circulante
Realizével a longo prazo
Depésitos 7 42.405 42.857 548
Despesas antecipadas - 63.574 58.794
Impostos diferidos 6 9.337 9.108 93
Créditos com empresas relacionadas 8 140.653 199.608 1.146.224
Total do realizdvel a longo prazo 192.395 315.147 1.205.659
Ativo permanente
Investimentos 10 2.516.589 2.417.133 437.138
Imobilizado 11 730.617 804.631 957.559
Intangivel 244 266 -
Total do ativo permanente 3.247.450 3.222.030 1.394.697
Total do ativo ndo circulante 3.439.845 3.537.177 2.600.356
Total do ativo 3.753.574 3.864.911 2.957.493

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.




GOL LINHAS AEREAS INTELIGENTES S.A.

BALANCOS PATRIMONIAIS LEVANTADOS EM 31 DE MARCO DE 2010, 31 DE DEZEMBRO DE
2009 E 1° DE JANEIRO DE 2009
(As demonstragdes financeiras de 31 de margo de 2010 foram revisadas por auditores independentes na extensao descrita
no relatdrio de revisdo datado de 05 de maio de 2010)

(Em milhares de reais — R$)

Controladora
Nota
Explicativa 31/03/10 31/12/09 01/01/09

PASSIVO
Circulante

Empréstimos e financiamentos 12 155.093 259.991 719.120

Fornecedores 294 4.434 3.700

Obrigacdes fiscais 677 14.048 2.241

Dividendos a pagar 13 186.416 186.416 577

Provisoes - - 674

Outras obrigacdes 12.045 16.905 141.013
Total do passivo circulante 354.525 481.794 867.325
Nao circulante

Empréstimos e financiamentos 12 751.404 733.755 980.230

Impostos diferidos 6 - 26 1.505

Obrigacdes fiscais 9.683 9.683 -

Outras obrigacdes - 29.667 36.825
Total do passivo ndo circulante 761.087 773.131 1.018.560
Patriménio liquido 13

Capital social 2.195.257 2.194.794 1.363.946

Custo de emissdo de acdes (19.194) (19.194) -

Reservas de capital 60.263 60.263 89.556

Reservas de lucros 596.627 596.627 918.565

Remuneragdo diferida 22.605 18.984 14.444

Acdes em tesouraria (11.887) (11.887) (41.180)

Ajustes de avaliac@o patrimonial 788 818 (16.373)

Prejuizos acumulados (206.497) (230.419) (1.257.350)
Total do patriménio liquido 2.637.962 2.609.986 1.071.608
Total do passivo e patrimonio liquido 3.753.574 3.864.911 2.957.493

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.




GOL LINHAS AEREAS INTELIGENTES S.A.

DEMONSTRAC()ES DO RESULTADO PARA OS PERIODOS DE TRES MESES FINDOS EM 31 DE
MARCO DE 2010 E 2009

(As demonstragdes financeiras de 31 de margo de 2010 foram revisadas por auditores independentes na extensao descrita
no relatdrio de revisdo datado de 05 de maio de 2010)

(Em milhares de reais — R$, exceto o lucro por agio)

Controladora
Nota
Explicativa 31/03/10 31/03/09

Receitas (despesas) operacionais

Despesas administrativas (6.580) (4.722)

Despesas financeiras 14 (98.867) (69.226)

Receitas financeiras 14 58.895 74.122

Outras receitas (despesas) 8.910 -
Total das receitas (despesas) operacionais (37.642) 174
Resultado de equivaléncia patrimonial 10 63.107 64.285
Lucro antes do imposto de renda e contribui¢@o social 25.465 64.459
Imposto de renda e contribui¢ao social 6

Corrente (1.502) -

Diferido 41) (3.025)

(1.543) (3.025)

Lucro liquido do periodo 23.922 61.434
Quantidade de acdes em circulagao

no final do periodo 265.339.700 202.300.591
Lucro por aggo (R$) 0,09 0,30

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.




GOL LINHAS AEREAS INTELIGENTES S.A.

DEMONSTRACOES DO RESULTADO ABRANGENTE PARA OS PERIODOS DE TRES MESES

FINDOS EM 31 DE MARCO DE 2010 E DE 2009

(As demonstragdes financeiras de 31 de margo de 2010 foram revisadas por auditores independentes na extensao descrita

no relatdrio de revisdo datado de 05 de maio de 2010)
(Em milhares de reais — R$)

Controladora
Notas
Explicativa 31/03/10 31/03/09
Lucro liquido do periodo 23.922 61.434
Outros resultados abrangentes
Ativos financeiros disponiveis para venda (323) (1.345)
Hedges de fluxo de caixa 443 (16.649)
Efeito fiscal (150) 5.661
30) (12.333)
Total dos resultados abrangentes do periodo 23.892 49.101

A movimentacdo do resultado abrangente para os periodos de trés meses findos em 31 de marcgo de

2010 e de 2009 esta apresentada a seguir:

Ativos
financeiros Hedges de Total do
disponiveis fluxo de Efeito resultado
para venda caixa fiscal abrangente
Saldos em 31 de dezembro de 2008 4.001 (30.869) 10.495 (16.373)
Perdas / (Ganhos) realizadas em instrumentos
financeiros transferidos ao resultado (1.345) 32.342 (10.997) 20.000
Variacao no valor justo - (48.991) 16.658- (32.333)
Saldos em 31 de margo de 2009 2.656 47.518) 16.156 (28.706)
Ativos
financeir
0s
disponiv Hedges de Total do
eis para fluxo de Efeito resultado
venda caixa fiscal abrangente
Saldos em 31 de dezembro de 2009 2.135 (1.995) 678 818
Perdas / (Ganhos) realizadas em instrumentos
financeiros transferidos ao resultado (323) 16.233 (5.497) 10.413
Variacao no valor justo - (15.790) 5.347 (10.443)
Saldos em 31 de marco de 2010 1.812 (1.552) 528 788

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.




GOL LINHAS AEREAS INTELIGENTES S.A.

DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO
PARA OS PERIODOS DE TRES MESES FINDOS EM 31 DE MARCO DE 2010 E DE 2009

(As demonstracdes financeiras de 31 de marco de 2010 foram revisadas por auditores independentes na extensao descrita no relatério de revisdo datado de 05 de maio de 2010)
(Em milhares de reais — R$)

Ajustes de avaliacdo

Capital social Reservas de capital Reservas de lucro patri ial
| Reserva Ativos Resultado
Agio na especial Custo na disponivei nao
Capital Capital a conferéncia de égio de emissiao Reserva Reserva para Remuneracido Acdes em s para realizado Prejuizos
subscrito integralizar de acdes controlada de acdes legal reinvesti diferida tesouraria venda de hedge lad Total
Saldos em 31 de dezembro de 2008 1.363.946 - 60.369 29.187 - 80.865 837.700 14.444 (41.180) (2.002) (14.371) (1.257.350) 1.071.608
Aumento de capital em 20 de marco de 2009 203.531 (103.447) - - - - - - - - - - 100.084
Total do resultado abrangente do trimestre - - - - - - - - - 4.658 (16.991) - (12.333)
Lucro liquido do periodo - - - - - - - - - - 61.434 61.434
Opgao de compra de agdes - - - - - - 1.444 - - - - 1.444
Saldos em 31 de marco de 2009 1.567.477 (103.447) 60.369 29.187 - 80.865 837.700 15.888 (41.180) 2.656 (31.362) (1.195.916) 1.222.237
Saldos em 31 de dezembro de 2009 2.194.794 - 31.076 29.187 (19.194) 39.123 557.504 18.984 (11.887) 2.135 (1.317) (230.419) 2.609.986
Total do resultado abrangente do trimestre - - - - - - - - - (323 293 - (30)
Lucro liquido do periodo - - - - - - - - - - 23.922 23.922
Aumento de capital por exercicio de op¢des
de compra de acoes 463 - - - - - - - - - - - 463
Opgao de compra de agdes - - - - - - - 3.621 - - - - 3.621
Saldos em 31 de marco de 2010 2.195.257 - 31.076 29.187 (19.194) 39.123 557.504 22.605 (11.887) 1.812 (1.024) (206.497) 2.637.962

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.




GOL LINHAS AEREAS INTELIGENTES S.A

DEMONSTRACOES DO FLUXO DE CAIXA PARA OS PERIODOS DE TRES MESES FINDOS EM 31 DE
MARCO DE 2010 E DE 2009
(As demonstragdes financeiras de 31 de marco de 2010 foram revisadas por auditores independentes na extensdo descrita
no relatdrio de revisdo datado de 05 de maio de 2010)
(Em milhares de reais — R$)

Controladora
31/03/10 31/03/09
Lucro liquido do periodo 23.922 61.434
Ajustes para reconciliar o lucro liquido ao caixa gerado pelas atividades operacionais:
Depreciagdes e amortizagdes 22 -
Impostos diferidos 41 3.025
Equivaléncia patrimonial (63.107) (64.285)
Remuneragdo baseadas em agdes 3.621 1.444
Variagdes cambiais, monetdrias e juros, liquidas 27.306 (25.980)
Resultados ndo- realizados de hedge liquido de impostos 293 (12.333)
Juros sobre empréstimos e outros, liquidos 15.138 -
Variacdes nos ativos e passivos operacionais:
Depésitos 2.699 1.056
Impostos a recuperar 652 -
Despesas antecipadas, impostos a recuperar e outros créditos e valores 15.509 (19.627)
Fornecedores (4.140) (968)
Obrigagoes fiscais (11.869) 6.725
Operacdes de hedge a apropriar 505 (94.305)
Outras obrigacdes (28) (13.874)
Caixa gerado pelas (aplicado nas) atividades operacionais 10.564 (157.688)
Juros pagos (9.856) -
Imposto de renda pago (1.502) -
Caixa liquido aplicado nas atividades de operacionais (794) (157.688)
Atividades de investimentos:
Aplicagdes financeiras (374) 9.606
Caixa restrito (1.153) 146.925
Aquisicoes de imobilizado (35.442) (706)
Investimentos - 8.949
Caixa liquido gerado pelas (aplicado nas) atividades de investimentos (36.969) 164.774
Atividades de financiamentos:
Empréstimos
Captacdo 26.316 26.859
Pagamentos (44.315) (20.240)
Créditos com empresas ligadas 58.955 (110.909)
Aumento de capital 463 100.084
Caixa liquido gerado nas (aplicados pelas) atividades de financiamento 41.419 (4.206)
Variagdo cambial do caixa de subsididrias no exterior - -
Acréscimo liquido de caixa 3.656 2.881
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 226.987 3.520
Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo 230.643 6.401

As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragdes financeiras.




NOTAS EXPLICATIVAS REFERENTES AO TRIMESTRE FINDO EM 31 DE MARCO DE 2010 E DE
2009.

(As demonstracdes financeiras de 31 de marco de 2010 foram revisadas por auditores independentes na
extensdo descrita no relatdrio de revisdo datado de 05 de maio de 2010)

(Em milhares de reais)

1.

Contexto operacional

A Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A. (“Companhia” ou “GLAI”) € uma sociedade por a¢des
constituida de acordo com as leis brasileiras, em 12 de mar¢o de 2004. A Companhia tem por
objeto o exercicio do controle aciondrio da VRG Linhas Aéreas S.A. (“VRG”) e, por
intermédio de entidades controladas ou coligadas, explorar essencialmente: (i) os servicos de
transporte aéreo regular e ndo 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 GLAI € a controladora direta das subsididrias integrais GAC Inc (“GAC”) e Gol Finance
(“Finance”) e indireta da SKY Finance (“SKY”) e SKY Finance II (“SKY II”’), todas sediadas
no exterior.

As acdes da Companhia sdao negociadas na Bolsa de Nova lorque (New York Stock Exchange
— NYSE) e na Bolsa de Valores de Sdo Paulo - BOVESPA. A Companhia adota as Praticas
Diferenciadas de Governanca Corporativa Nivel 2 da Bolsa de Valores de Sdo Paulo —
BOVESPA e integra os indices de A¢des com Governanga Corporativa Diferenciada — IGC e
de Ac¢des com Tag Along Diferenciado — ITAG, criados para diferenciar as empresas que se
comprometem a adotar préticas diferenciadas de governanga corporativa.

Base de preparacao e apresentacio das Informacoes Trimestrais

A autorizacdo para a conclusido destas Informacdes Trimestrais ocorreu na reunido do
Conselho de Administracdo realizada em 05 de maio de 2010.

2.1 Apresentacio das Informacoes Trimestrais

Controladora -- As Informacdes Trimestrais da Companhia sdo apresentadas de acordo com
as praticas contdbeis adotadas no Brasil e normas expedidas pela Comissdo de Valores
Mobilidrios — CVM.

Conforme permitido pela Deliberagio CVM n°603, de 10 de novembro de 2009, a
administragcdo da Companhia, optou por antecipar a adocdo dos pronunciamentos contdbeis
com aplicacdo obrigatdria prevista para as demonstragdes financeiras de 31 de dezembro de
2010. Nesse sentido, conforme deliberacio CVM n°592/09, a Companhia adotou os
pronunciamentos contdbeis de forma retrospectiva, ajustando o saldo de abertura a partir do
periodo anterior mais antigo apresentado para fins comparativos, com o objetivo de melhor
refletir a esséncia econdmica das transagdes conforme nota 2.2.

Em virtude das controladas GAC, Finance, SKY e SKY II ndo possuirem corpo gerencial
préprio e autonomia administrativa, seus ativos, passivos e resultados foram integrados as
Informagdes Trimestrais da Companhia.



NOTAS EXPLICATIVAS REFERENTES AO TRIMESTRE FINDO EM 31 DE MARCO DE 2010 E DE
2009.

(As demonstracdes financeiras de 31 de marco de 2010 foram revisadas por auditores independentes na
extensdo descrita no relatdrio de revisdo datado de 05 de maio de 2010)

(Em milhares de reais)

2. Base de preparacao e apresentacio das Informacoes Trimestrais
2.1 Apresentaciao das Informacoes Trimestrais -- Continuacio

Consolidado -- As Informacdes Trimestrais Consolidadas da Companhia, foram elaboradas e
apresentadas de acordo com as normas internacionais de contabilidade, emitidas pelo
International Accounting Standards Board (“IASB”), conforme facultado pela instrug¢do CVM
457/07.

Essas Informacdes Trimestrais Consolidadas estdo sendo apresentadas em substitui¢do as
informacgdes trimestrais consolidadas anteriormente divulgadas segundo as praticas contdbeis
adotadas no Brasil.

2.2 Adocao inicial as novas Normas Internacionais de Contabilidade - Controladora

Conforme exigido pelo CPC 37 - “Adoc¢@o inicial das normas Internacionais de
Contabilidade”, aprovado pela deliberacio CVM 609/09, a Companhia apresenta a seguir as
reconciliacdes de seu patrimoénio liquido, resultado e resultado abrangente pelas préaticas
contdbeis vigentes até 31 de dezembro de 2009 com as praticas contdbeis obrigatérias em 31
de dezembro de 2010 para os seguintes periodos:

Patrimonio Liquido
01/01/2009 31/03/2009 31/12/2009

Conforme praticas contabeis vigentes até

31/12/09 (a) 1.334.393 1.478.167 2.840.405
Equivaléncia patrimonial - VRG (b) (262.785) (255.931) (230.419)
Conforme novos pronunciamentos contabeis 1.071.608 1.222.236 2.609.986

Resultado do Periodo

31/03/2009 31/12/2009

Conforme praticas contabeis vigentes até 31/12/09 (a) 54.579 858.466
Equivaléncia patrimonial - VRG (b) 6.855 32.366
Conforme novos pronunciamentos contabeis 61.434 890.832
Resultado Abrangente

31/03/2009 31/12/2009
Conforme praticas contabeis vigentes até 31/12/09 (a) 54.579 858.466
Ajuste de avaliagdo patrimonial — VRG (12.333) 17.191
Equivaléncia patrimonial — VRG (b) 6.855 32.366
Conforme novos pronunciamentos contabeis 49.101 908.023

10



NOTAS EXPLICATIVAS REFERENTES AO TRIMESTRE FINDO EM 31 DE MARCO DE 2010 E DE
2009.

(As demonstracdes financeiras de 31 de marco de 2010 foram revisadas por auditores independentes na
extensdo descrita no relatdrio de revisdo datado de 05 de maio de 2010)

(Em milhares de reais)

2. Base de preparacao e apresentacio das Informacoes Trimestrais
2.2 Adocao inicial as novas Normas Internacionais de Contabilidade - Controladora

(a) As demonstracdes financeiras de 31 de dezembro e 31 de marco de 2009 foram
originalmente arquivadas em 11 de marco de 2010 e 13 de maio de 2009, respectivamente.

(b) Os novos pronunciamentos contdbeis tiveram impacto na controlada VRG. Os efeitos
foram capturados na equivaléncia patrimonial pela controladora e compreendem os
seguintes ajustes:

i) Programa de milhagem

A controlada VRG opera um programa de milhagem, o Smiles (“Programa de
Milhagem”) que proporciona viagens e outros prémios a membros baseado nas milhas por
eles acumuladas.

A parcela de receita relativa as milhas € diferida, a fim de que o seu reconhecimento no
resultado seja somente no momento da utilizacdo das milhas e quando o servigo é
prestado. Para fins de IFRS, a receita diferida € registrada ao valor justo com base em
uma estimativa do valor médio do preco de venda de todas as milhas que foram diferidas.
Enquanto que, nas demonstracdes financeiras preparadas conforme as préticas contdbeis
adotadas no Brasil até 31 de dezembro de 2009, as obrigagdes eram reconhecidas com
base no custo incremental que consistia no custo adicional da prestacdo de servicos.

Os impactos contdbeis deste ajuste no patrimonio liquido de 1 de janeiro, 31 de margo e
31 de dezembro de 2009, foram de R$274.944, R$285.330 e R$307.911, respectivamente
e de R$10.386 no resultado do primeiro trimestre de 2009 e R$43.483 para o exercicio
findo em 31 de dezembro de 2009.

i1) Diferenga na contabilizagdo de aquisicdes de empresas

De acordo com o IFRS, a alocacio do preco de compra da VRG foi efetuada com base no
valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos liquidos, incluindo os passivos
contingentes, sendo o excedente do valor de compra registrado como 4gio por expectativa
de rentabilidade futura da operacdo. Nas demonstracdes financeiras preparadas conforme
as praticas contdbeis adotadas no Brasil, o 4gio era calculado com base no valor contébil
do patrimonio liquido da empresa adquirida. Em conexdo com a adocdo dos novos
pronunciamentos em vigor em 2010, a Companhia alocou parte do 4gio aos ativos
intangiveis para melhor refletir a esséncia econdmica da transacdo,.e ajustou o impacto
nos valores justos de outros ativos e passivos.

11



NOTAS EXPLICATIVAS REFERENTES AO TRIMESTRE FINDO EM 31 DE MARCO DE 2010 E DE
2009.

(As demonstracdes financeiras de 31 de marco de 2010 foram revisadas por auditores independentes na
extensdo descrita no relatdrio de revisdo datado de 05 de maio de 2010)

(Em milhares de reais)

2. Base de preparacao e apresentacio das Informacoes Trimestrais

2.2 Adocao inicial as novas Normas Internacionais de Contabilidade - Controladora
iii) Impostos diferidos

Correspondem as diferencas relativas de critérios contdbeis adotados na preparacdo das
demonstracdes financeiras elaboradas de acordo com as normas internacionais de
contabilidade (/FRS) com as demonstracdes financeiras conforme praticas contdbeis
adotadas no Brasil (BR GAAP).

Os impactos deste ajuste no patrimdnio liquido de 1 de janeiro, 31 de marco e 31 de
dezembro de 2009, foram de R$113.184, R$2.053 e R$112.853, respectivamente € no
resultado foi de R$(3.531) para o 1° trimestre de 2009 e de R$(11.117) para o exercicio
findo em 31de dezembro de 2009.

Exceto pelos ajustes mencionados anteriormente, decorrentes da adocdo inicial das normas
internacionais de contabilidade, as demais praticas contdbeis adotadas pela Companhia nio
sofreram alteracdes e estdo divulgadas na Nota Explicativa n° 2 as demonstragdes financeiras
dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2009 e 2008, arquivadas em 11 de marco de
2010.

3. Caixa e equivalentes de caixa

31/03/10 31/12/09 01/01/09

Caixa e depdsitos bancdrios 43.956 23910 3.520
Equivalentes de caixa 186.687 203.077 -
230.643 226.987 3.520

Em 31 de marco de 2010, os equivalentes de caixa referem-se substancialmente a certificados
de depdsitos bancérios, titulos ptiblicos e fundos de renda fixa, remunerados a taxas que
variam entre 95,0% e 103,5% do Certificado de Depésito Interbancério (CDI). Desde o inicio
de 2010, a Companhia passou a aplicar parte dos seus recursos em fundos abertos e ndo mais
somente em fundos exclusivos como anteriormente. Os fundos de investimentos se referem a
aplicagdes em cotas de fundos de renda fixa e fundos DI de bancos de primeira linha. A
composicdo do saldo de equivalentes de caixa estd demonstrada a seguir:

31/03/10 31/12/09

Titulos privados 50.208 88.408
Titulos publicos 115.955 98.446
Compromissadas — Overnight 20.524 16.223

186.687 203.077

Essas aplicacdes financeiras apresentam alta liquidez, e sdo prontamente conversiveis em um
montante conhecido de caixa e estdo sujeitas a um insignificante risco de mudanca de valor.
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NOTAS EXPLICATIVAS REFERENTES AO TRIMESTRE FINDO EM 31 DE MARCO DE 2010 E DE

2009.

(As demonstracdes financeiras de 31 de marco de 2010 foram revisadas por auditores independentes na
extensdo descrita no relatdrio de revisdo datado de 05 de maio de 2010)

(Em milhares de reais)

4.

Caixa restrito

O caixa restrito estd representado por depdsitos de margem de garantia vinculados as
operacdes de hedge.

Os depésitos de margem de garantia vinculados as operacdes de hedge correspondem a
R$ 4.333 em 31 de margo de 2010 (R$3.180 em 31 de dezembro de 2009 e R$160.501 em 1
de janeiro de 2009), registrado no ativo circulante, e sdo depositados junto a BM&F para
operacdes de Futuro de Délar e, no caso das operacdes com derivativos de petrdleo e juros,
depositados junto aos bancos com os quais foram realizados os contratos. Os depdsitos sao
basicamente aplicados em titulos publicos remunerados pela SELIC ou outra taxa bésica de
juros.

Aplicacoes financeiras

31/03/10 31/12/09 01/01/09

Titulos privados 3.184 2.755 11.169
Titulos publicos - - 4.133
Compromissadas — Overnight - - 5.875
Certificados de depdsitos no exterior 21.888 22.312 31.087
Total ativos financeiros disponiveis para venda 25.072 25.067 52.264
Hedge de fluxo de caixa em moeda estrangeira 212 165 -

25.284 25.232 52.264

Os ativos financeiros classificados como disponiveis para venda sdo compostos basicamente
por fundos de investimentos em direitos creditérios (FIDC) e certificados de depdsitos no
exterior (time deposits). Essas aplicacdes financeiras possuem um prazo médio de vencimento
de 357 dias, remuneradas a taxa média de 109,4% do CDI ao ano.

O hedge de fluxo de caixa consiste em instrumentos financeiros derivativos de futuro e
opgdes de compra de ddlares americanos registrados em contas patrimoniais ou em contas
redutoras de despesas no resultado, que visam administrar a exposi¢do da Companhia aos
riscos de mercado de taxas de cimbio que se encontram detalhadas na Nota n° 16.
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6. Impostos diferidos e a recuperar

31/03/10 31/12/09 01/01/09
Impostos a recuperar:
Ativo circulante
Antecipagdes de IRPJ ¢ CSSL (" 29.937 30.446 26.433
Retencio de impostos — IRRF ? de caixa,
equivalentes de caixa e aplica¢des financeiras 92 505 1.642
Outros 205 205 25
Total dos impostos a recuperar 30.234 31.156 28.100
Impostos diferidos:
Ativo nio circulante
Prejuizos fiscais 6.628 6.628 -
Base negativa de contribuigdo social 2.387 2.387 -
Diferencgas tempordarias 322 93 93
Total do imposto diferido ativo nao circulante 9.337 9.108 93
Passivo nao circulante
Outros - 26 1.505
Total do imposto diferido passivo nio circulante - 26 1.505

(1) IRPJ: imposto de renda brasileiro, federal, cobrado sobre o lucro liquido tributdvel.

CSLL: contribui¢do social sobre o lucro liquido tributdvel, criado para financiar programas e fundos sociais.
(2) IRRF: reten¢do do imposto de renda aplicivel em determinadas operacdes domésticas, tais como pagamento de taxas para
alguns prestadores de servigo, pagamento de saldrios e rendimentos financeiros resultantes de investimentos bancdrios.

A Companhia t&m prejuizos fiscais e bases negativas de contribuicdo social na apuragdo do
lucro tributdvel, a compensar com 30% dos lucros tributdveis anuais, sem prazo para
prescri¢do, nos seguintes montantes:

31/03/10 31/12/09 01/01/09
Prejuizo fiscal 264.350 266.250 144.786
Base negativa de contribuigio social 264.350 266.250 144.786

Em 31 de marco de 2010, os créditos fiscais decorrentes de prejuizos fiscais e base negativa de
contribui¢do social foram registrados com base na expectativa fundamentada de geracdo de
lucros tributdveis futuros da Companhia, observadas as limitacdes legais.

As projecdes de lucros tributdveis futuros, tecnicamente elaboradas e suportadas nos planos de
negécio e aprovadas pelos 6rgdos da Administragdo da Companhia, indicam a existéncia de
lucros tributdveis suficientes para a realizacdo dos créditos fiscais diferidos reconhecidos no
prazo maximo de 10 anos, conseqiientemente, as estimativas estdo sujeitas a ndo se
concretizarem no futuro tendo em vista as incertezas inerentes a essas previsdes. Considerando
o periodo de 12 meses, de 1° de janeiro a 31 de dezembro de cada ano, conforme segue:
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6. Impostos diferidos e a recuperar

2015 2018
a a
2010 2011 2012 2013 2014 2017 2020 Total
GLAI 90 1.355 1.260 1.173 1.091 2.766 1.280 9.015

Adicionalmente, a Companhia tem o montante R$80.864 de créditos fiscais diferidos nao
reconhecidos a serem realizados apds 2020, que serdo utilizados a cada trés anos no montante
aproximado de R$3.000, até seu total aproveitamento de acordo com o cendrio atual de
projecdes de crescimento da Companhia.

A Administrag¢do considera que os ativos diferidos decorrentes de diferencas temporarias serdo
realizados na proporcao da realizagdo das provisdes e da resolugdo final dos eventos futuros.

A conciliagdo da despesa de imposto de renda e contribui¢c@o social, calculada pela aplicacio
da aliquota fiscal estatutdria combinada com os valores refletidos no resultado, estd
demonstrada a seguir:

31/03/10 31/03/09
Lucro antes do imposto de renda e da contribui¢io social 25.465 64.459
Aliquota fiscal combinada 34% 34%
Imposto de renda e contribuicio social pela aliquota fiscal combinada (8.658) (21.916)
Ajustes para o calculo da aliquota efetiva:
Equivaléncia patrimonial 21.456 21.857
Beneficio fiscal ndo constituido sobre prejuizo fiscal (13.043) (4.223)
Imposto de renda sobre diferencas permanentes (1.298) 1.257
Despesa de imposto de renda e contribuigdo social (1.543) (3.025)
Aliquota efetiva 5% 5%
Imposto de renda e contribuic¢io social corrente (1.502) -
Imposto de renda e contribuicéo social diferido (41) (3.025)
(1.543) (3.025)

7. Depéositos

A Companhia e sua controlada VRG efetuaram depdsitos para manutencdo de aeronaves e
motor que serdo utilizados em eventos futuros, conforme estabelecido em alguns contratos de
arrendamento mercantis.

A Companhia realizou e mantém acordos com alguns arrendadores para substituir os depdsitos
por cartas de crédito para assim permitir a utilizacdo desses recursos financeiros em outros
desembolsos relativos aos contratos de arrendamento da sua controlada VRG. Os saldos em 31
de marco de 2010 estdo classificados no ativo circulante e ndo circulante no montante de
R$7.306 e R$42.405, respectivamente (R$9.552 e R$42.857 em 31 de dezembro de 2009 e
R$104.463 e R$548 em 1 de janeiro de 2009).
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8. Transacoes com partes relacionadas

Contratos de mituos- ativo ndo circulante

A Companhia mantém mutuo com sua controlada VRG, sem previsao de encargos financeiros,
avais e garantias, que totaliza R$140.653 em 31 de marg¢o de 2010 (R$199.608 em 31 de
dezembro de 2009 e R$1.146.224 em 1 de janeiro de 2009).

Remuneracdo do pessoal-chave da Administracdo

Durante o periodo de trés meses findos em 31 de marco de 2010, a Companhia registrou na
rubrica de custo com pessoal as despesas relativas aos honorarios dos administradores um
montante de R$ 365 (R$183 durante o periodo de trés meses findos em 31 de margo de 2009)
e as despesas de remuneragdo baseadas em ac¢des no valor de R$3.427 (R$1.202 durante o
periodo de trés meses findos em 31 de marco de 2009).

Em 31 de margo de 2010 a Companhia ndo oferecia beneficios pds-emprego, e ndo ha
beneficios de rescisdo de contrato de trabalho ou outros beneficios de longo prazo para a

Administra¢do ou demais colaboradores.

Remuneracdo baseada em acoes

O Conselho de Administrag@o, no dmbito de suas fun¢des e em conformidade com o Plano de
Opcdo de Compra de Acdes da Companhia, aprovou a outorga de opg¢des de acgdes
preferenciais para administradores e executivos da Companhia. Para as outorgas até 2009, as
opcdes se tornam exerciveis a taxa de 20% ao ano e podem ser exercidas em até 10 anos apés
a data da concessdo.

Em funcao de alteragdes promovidas no Plano de Op¢ao de Compra de agdes da Companhia,
aprovada pela Assembléia Geral Ordinaria e Extraordindria realizada em 30 de abril de 2010,
para as outorgas de 2010, as op¢des se tornardo exerciveis 20% a partir do primeiro ano, 30%
adicionais a partir do segundo e 50% remanescentes a partir do terceiro ano. As opgdes
segundo este Plano de 2010 também poderdo ser exercidas em até 10 anos apds a data da
concessao.

O valor justo das op¢des de compra de acdes foi estimado na data de concessdo das opgdes
utilizando o modelo de precifica¢do de opcdes Black-Scholes.
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8. Transacoes com partes relacionadas

As reunides do Conselho de Administragdo e as premissas utilizadas no modelo de
precificacdo de opcdes Black-Scholes estdo relacionadas a seguir:

Data da reunido do Conselho de

Administracdo

Total de opgdes concedidas

Preco de exercicio da opcao

Planos de opcoes de compra de acoes

Valor justo da op¢do na data da concessio

Volatilidade estimada do preco da agdo

Dividendo esperado

Taxa de retorno livre de risco

Duracgdo da opg¢do (em anos)

A movimentacdo das opc¢des de a¢des existentes em 31 de margo de 2010 estd apresentada a

seguir:

2005 2006 2007 2008 2009 2010
9de 2de 31de 20 de 4 de 2de
dezembro de janeiro de dezembro dezembro fevereiro fevereiro de
2004 2006 de 2006 de 2007 de 2009 2010
87.418 99.816 113.379 190.296 925.800 2.672.746
33,06 47,30 65,85 45,46 10,52 20,65
29,22 51,68 46,61 29,27 8,53 16,81
32,52% 39,87% 46,54% 40,95% 76,91% 77,95%
0,84% 0,93% 0,98% 0,86% - 2,73%
17,23% 18,00% 13,19% 11,18% 12,66% 8,65%
10 10 10 10 10 10

Opgdes em circulagdo em 31 de dezembro de 2009

Concedidas
Exercidas
Canceladas

Opcoes em circulacdo em 31 de marco de 2010

Quantidade de op¢des exerciveis em 31 de dezembro de 2009
Quantidade de opcdes exerciveis em 31 de marco de 2010

Preco de
exercicio médio
Opcoes de acoes ponderado
849.354 26,59
2.672.746 20,65
(16.000) 10,52
(155.563) 32,43
3.350.537 21,66
303.774 29,89
225.564 36,83

O intervalo de precos de exercicio e a maturidade média das op¢des em circulacdo, assim
como os intervalos de precos de exercicio para as opgdes exerciveis em 31 de marco de 2009
estdo sumariadas abaixo:

Opcoes em circulacio

Opcoes exerciveis

Intervalo de 'Op(;(")es em Maturidade Preco de O]fgﬁ.es Pre(;o’ c!e
precosde circulacio em remanescente P exerciveis em exercicio
exercicio mar/2010 media em anos  C o OO médio mar/2010 médio

33,06 39.489 5 33,06 39.489 33,06
47,30 47.873 6 47,30 38.067 47,30
65,85 54.932 7 65,85 32.959 65,85
45,46 130.347 8 45,46 52.139 45,46
10,52 405.150 9 10,52 62.910 10,52
20,65 2.672.746 10 20,65 - 20,65
10,52-65,85 3.350.537 9,64 21,66 225.564 36,83
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8.

Transacoes com partes relacionadas

Para o periodo de trés meses findo em 31 de marco de 2010, a Companhia registrou uma
despesa com remunerac¢io baseada em acdes no montante de R$3.621 (R$1.444 para o periodo
de trés meses findo em 31 de marco de 2009), sendo a contrapartida na demonstracdo de
resultado como custo de pessoal.

Lucro por acao

Embora existam diferencas entre as acdes ordindrias e preferénciais quanto aos direitos de
voto e preferéncias em caso de liquidacdo, as acdes preferenciais da Companhia ndo dao
direito ao recebimento de nenhum dividendo fixo. Em vez disso, os acionistas preferenciais
tém o direito de receber dividendos por a¢do no mesmo valor dos dividendos por a¢do pagos
aos detentores de a¢des ordindrias. Dessa forma, a Companhia entende que, substancialmente,
ndo ha diferenca entre acdes preferenciais e ordindrias e, portanto, a forma do célculo do lucro
(prejuizo) por agdo, basico e diluido, deve ser a mesma para os dois tipos de acgdes.

Consequentemente, o lucro por acdo basico é computado pela divisdo do lucro liquido pela
média ponderada de todas as classes de a¢dao em circulagdo no periodo. O célculo de lucro por
acdo diluido € computado incluindo-se as opg¢des de compra de acdes de executivos e
funciondrios chaves usando-se o método de agdes em tesouraria quando o efeito é dilutivo. O
efeito anti-dilutivo de todas as potenciais acdes sdo ignoradas no cdlculo do lucro por acio
dilutivo.

31/03/10 31/03/09

Numerador
Lucro liquido do periodo 23.922 61.434
Denominador
Meédia ponderada de a¢des em circulagao relativa

a0 lucro por a¢do bdsico (em milhares) 265.288 200.727
Efeito dos titulos dilutiveis:
Plano executivo de opg¢do de compra de acdes

(em milhares) 160 -
Média ponderada ajustada de agdes em circulagdo e conversdes

presumidas relativa ao lucro por acéo diluido (em milhares) 265.448 200.727
Lucro bésico por agdo 0,09 0,31
Lucro diluido por agdo 0,09 0,31

Em 31 de marco 2010, o lucro diluido por agdo é calculado considerando os instrumentos que
possam ter potencial efeito dilutivo no futuro, relacionados ao plano de opcdes de compra de
acdes do ano de 2009 e de 2010 que possuiam seus pregos de exercicios (R$10,52 e R$20,65,
respectivamente) abaixo da cotagdo média de mercado do periodo (“in-the-money”).
Consequentemente existe efeito dilutivo relacionado a essas op¢des de compra de agdes no
montante de R$2.643.
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9. Lucro por acao

Em 31 de mar¢o de 2010, o total de 272.641 de opcdes de compra de acdes, possuem efeito
anti-dilutivo (364.204 opg¢des em 31 de dezembro de 2009 e 361.901 opc¢des em 1 de janeiro
de 2009).

10. Investimentos

31/03/10 31/12/09 01/01/09
VRG 2.516.589 2.417.133 437.138

Devido a adogdo da Lei n° 11.638/07, o dgio no montante de R$980.223 oriundo da aquisi¢do
da VRG em 09 de abril de 2007 foi reclassificado para o grupo do intangivel.

As movimentacdes do investimento no periodo findo em 31 de marco de 2010 e exercicio de
31 de dezembro de 2009 estdo demonstradas a seguir:

VRG
Saldos em 31 de dezembro de 2008 437.138
Resultado de equivaléncia patrimonial 725.684
Aumento de capital 813.852
Adiantamento para futuro aumento de capital (a) 403.000
Resultados nao-realizados de hedge 37.459
Saldos em 31 de dezembro de 2009 2.417.133
Resultado de equivaléncia patrimonial 63.107
Perdas diferidas, liquidas com sale leaseback (b) 35.562
Resultados ndo-realizados de hedge 787
Saldos em 31 de margo de 2010 2.516.589

(@) Em 10 de fevereiro de 2010, a Companhia aprovou a integralizacdo de capital de
R$403.000 na controlada VRG.

(b) A Companhia através de sua controlada GAC possui saldo liquido de perdas diferidas com
sale lease back no montante de R$35.562. O diferimento dessa perda estd condicionada ao
pagamento das parcelas contratuais efetuadas pela sua controlada VRG. Dessa forma, o saldo
mencionado acima € na essé€ncia parte do investimento liquido da controladora na VRG.

A controlada VRG nido possui acdes negociadas em bolsa. As informagdes relevantes sobre a
VRG, estdo sumariadas a seguir:

Capital Lucro (prejuizo)
Quantidade Participacio social Patriménio liquido da
total de acoes %0 integralizado liquido controlada
01/01/09 1.051.450.271 100% 1.077.340 437.138 (1.238.609)
31/12/09 2.599.248.156 100% 1.891.191 2.417.133 725.684
31/03/10 3.002.248.156 100% 2.294.191 2.516.589 63.107
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11. Imobilizado

O saldo correspondente aos adiantamentos para aquisi¢do de aeronaves, referentes aos pré-
pagamentos efetuados com base nos contratos com a Boeing Company para aquisi¢dao de 90
aeronaves 737-800 Next Generation (90 aeronaves em 31 de dezembro de 2009 e 94 em 01 de
janeiro de 2009) no valor de R$411.855 (R$506.475 em 31 de dezembro de 2009 e R$754.016
em 1 de janeiro de 2009) e ao direito sobre o valor residual das aeronaves no valor de
R$318.762 (R$298.156 em 31 de dezembro de 2009 e R$203.543 em 1 de janeiro de 2009),
ambos realizados pela controlada GAC.

12. Empréstimos e financiamentos

Taxa de juros média efetiva

Circulante Vencimento 31/03/10  31/12/09  01/01/09 31/03/10 31/12/09 01/01/09

Moeda estrangeira (em délares
norte americanos):
Empréstimo para adiantamento

para aquisi¢do de aeronaves (PDP I) Fev/2010 - 1,99% 3,51% - 111.585 697.719

Empréstimo para adiantamento para
aquisi¢do de aeronaves (PDP II) Dez/2010 - 2,68% - 132.606 131.836 -
Juros - - - - 22.487 16.570 21.401
155.093 259.991 719.120

Nao circulante:

Moeda estrangeira (em délares
norte americanos)

Bonus sénior Abr/2017 7,50% 7,50% 7,50% 396.509 387.111 516.685
Bonus perpétuos - 8,75% 8,75% 8,75% 354.895 346.644 463.545
751.404 733.755 980.230
906.497 993.746 1.699.350

Os vencimentos dos empréstimos e financiamentos de longo prazo ocorrerdo apés abril de
2017.

Bonus Sénior e Perpétuos

Os valores justos dos bonus sénior e perpétuos, em 31 de marco de 2010, refletindo o reajuste
freqiiente das cotagdes de mercado desses instrumentos, com base na taxa de cambio em vigor
na data do encerramento do balango sdo conforme segue:

Contabil Mercado
Bonus sénior 396.509 398.822
Bonus perpétuos 354.895 325.934

Condicoes contratuais restritivas

A Companhia por meio de suas controladas mantém contratos que exigem o cumprimento de
indices financeiro e performance com base nas demonstragdes financeiras consolidadas, tais
como: (i) Divida Liquida/EBITDAR, (2) Ativo Circulante/Passivo Circulante, (3)
EBITDA/Servig¢o da Divida, (4) Divida de Curto Prazo/EBITDA, (5) Liquidez Corrente e (6)
Indice de Cobertura de Divida (ICD). Em 31 de marco de 2010,a Companhia estd aderente a
essas condicdes contratuais restritivas.
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13. Patrimonio liquido

a) Capital social

Em 31 de marco de 2010, o capital social estd representado por 265.339.700 a¢des, sendo
133.199.658 ac¢des ordindrias e 132.140.042 acdes preferenciais. O Fundo de Investimento
em Participacdes ASAS € o acionista controlador da Companhia com participa¢des
igualitarias do Constantino de Oliveira Junior, Henrique Constantino, Joaquim Constantino
Neto e Ricardo Constantino.

A composicao aciondria € como segue:

31/03/10 31/12/09
Ordinarias Preferenciais Total Ordinarias Preferenciais Total
Fundo ASAS 100,00 % 27,07 % 63,68 % 100,00% 26,96% 63,64%
Outros - 1,41% 0,70 % - 1,57% 0,78%
Acdes em tesouraria - 0,34% 0,17 % - 0,34% 0,17%
Mercado - 71,18% 35,45% - 71,13% 35,41%
100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00% 100,00% 100,00%

O capital social autorizado em 31 de mar¢o de 2010 é de R$4 bilhdes. Dentro do limite
autorizado, a Companhia poderd mediante deliberacdo do Conselho de Administracio,
aumentar o capital social independentemente de reforma estatutdria, mediante a emissdo de
acOes, sem guardar proporcdo entre as diferentes espécies de acdes. O Conselho de
Administracdo fixard as condi¢des da emissao, inclusive prego e prazo de integralizagao.

A critério do Conselho de Administragdo poderd ser excluido o direito de preferéncia, ou
ser reduzido o prazo para seu exercicio, na emissdo de agdes preferenciais, cuja colocacdo
seja feita mediante venda em bolsa de valores ou por subscricio puiblica, ou ainda mediante
permuta por acdes, em oferta publica de aquisi¢do de controle, nos termos estabelecidos em
lei. E vedada a emissdo de partes beneficidrias nos termos do estatuto social da Companhia.

As acdes preferenciais ndo tém direito a voto, exceto quanto a ocorréncia de fatos
especificos estabelecidos em lei. Essas acdes tém como preferéncia: prioridade no
reembolso do capital, sem prémio e direito de serem incluidas na oferta publica em
decorréncia de alienag¢do de controle, a0 mesmo preco pago por ag¢do do bloco de controle,
assegurado o dividendo pelo menos igual ao das acdes ordindrias. Adicionalmente, as
Priticas de Governanca Corporativa Diferenciadas — Nivel 2 da BM&FBOVESPA,
providenciam a concessdo de direitos de voto a detentores de agdes preferenciais em
matérias ligadas a reestruturagdes corporativas, fusdes e transacdes com partes
relacionadas.
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13. Patrimonio liquido

a)

Capital social

Em reunido do Conselho de Administracdo de 11 de mar¢o de 2010 foi aprovado o
aumento do capital social em R$185.839 (correspondente ao mesmo montante dos
dividendos declarados referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2009), que serd
integralizado mediante a emissao privada de 7.622.584 a¢des sendo 3.833.077 ordindrias e
3.789.507 preferenciais todas nominativas, escriturais, sem valor nominal. O preco de
emissdo das agdes ordindrias e preferenciais foi fixado em R$24,38 por agdo ordindria e
preferencial, fixado com base na cotacdo das a¢cdes de emissao da Companhia na Bolsa de
Valores, Mercadorias e Futuros (“BMF&Bovespa”), na mesma data da reunido apds o
encerramento das negociagdes.

A cotagdo das agdes da Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A., em 31 de marco de 2010, na
Bolsa de Valores de Sdo Paulo — BOVESPA, correspondeu a R$22,30 ¢ US$12,39 na New
York Stock Exchange — NYSE. O valor patrimonial por agdo em 31 de margo de 2010 € de
R$10,05 (R$10,71 em 31 de dezembro de 2009 e R$6,45 em 1 de janeiro de 2009).

b) Acdes em tesouraria

Em 9 de dezembro de 2009, o Conselho de Administragdo aprovou o cancelamento de
1.119.775 agdes preferenciais mantidas em tesouraria, pelo montante de R$29.293
registrada contra a conta de reserva. Em 31 de marco de 2010, a Companhia possui 454.425
acOes em tesouraria, totalizando R$11.887, com valor de mercado de R$10.134 (R$11.887
em a¢des com valor de mercado de R$11.851 em 31 de dezembro de 2009 e R$41.180 em
acoes com valor de mercado de R$15.600 em 1 de janeiro de 2009).

Remuneracio diferida

Para o periodo findo em 31 de marco de 2010, a Companhia registrou uma despesa com
remuneragio baseada em agdes no montante de R$3.621 (R$1.444 para o periodo de trés
meses findo em 31 de marco de 2009), sendo a contrapartida na demonstracdo de resultado
como custo com pessoal, conforme descrito na Nota n° 8.

d) Outros resultados abrangentes

A marcacdo a valor justo das aplicacdes financeiras classificadas como disponiveis para
venda e dos instrumentos financeiros designados como hedge de fluxo de caixa sdo
reconhecidas na rubrica Ajustes de Avaliacdo Patrimonial, liquido dos efeitos tributdrios,
até o vencimento dos contratos. O saldo em 31 de marco de 2010 corresponde a um ganho
de R$788 (ganho de R$818 em 31 de dezembro de 2009 e perda de R$16.373 em 1 de
janeiro de 2009).
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14. Resultado financeiro liquido

Controladora
31/03/10 31/03/09

Despesas financeiras:
Juros sobre empréstimos (17.623) (21.711)
Variagdes cambiais de passivos (74.126) (33.987)
Perdas com instrumentos financeiros (2.182) (11.823)
Outros (4.936) (1.705)
(98.867) (69.226)

Receitas financeiras:
Juros sobre aplicagdes financeiras 4.442 1.148
Variagdes cambiais de ativos 50.723 59.243
Ganhos com instrumentos financeiros 662 11.594
Juros sobre capital proprio - 1.413
Variacdes monetdrias de ativos 487 724
Outros 2.581 -
58.895 74.122
(39.972) 4.896

15. Compromissos

A controlada GAC possui contrato com a Boeing para aquisicdo de aeronaves. Em 31 de
mar¢o de 2010 existem 86 pedidos firmes e 40 op¢des de compra concedidas em cardter nao
oneroso. Em até um ano, serdo feitos adiantamentos para 13 aeronaves, que possuem previsao
de entrega até agosto de 2012 e as demais com prazo superior a 18 meses. Estes adiantamentos
estdo sendo financiados pelo empréstimo PDP II com prazos de vencimento em dezembro de
2010. O valor aproximado dos pedidos firmes, ndo considerando os descontos contratuais, € de
R$ 10.783.408 (correspondendo a US$ 6,054 bilhdes). Os compromissos de compra de
aeronaves incluem estimativas para aumentos contratuais dos precos durante a fase de
construcao.

Apresentamos a seguir um resumo dos pagamentos relativos aos compromissos com
aquisi¢des de aeronaves para os préximos anos:

Apoés
2010 2011 2012 2013 2014 2014 Total

Adiantamentos

para aquisicdo

de aeronaves 113.208 204.804 415.430 439.211 227.562 160.462 1.560.677
Compromissos

de compra

de aeronaves 658.391 988.999 426.851 2.325.176 3.428.987 2.955.003 10.783.407
Total 771.599 1.193.803 842.281 2.764.387 3.656.549 3.115.465 12.344.084
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16. Riscos inerentes as operacoes da Companhia e analise de sensibilidade dos
instrumentos financeiros derivativos

A Companhia estd exposta aos riscos de mercado decorrentes de sua operagdo e das operacdes
de suas controladas diretas e indiretas considerando como mais relevantes o risco de crédito e
os riscos de mercado atrelados aos efeitos das mudangas de preco de combustivel, da taxa de
cambio e da taxa de juros.

O objetivo do programa de gestdo de risco da Companhia visa proteger contra aumentos
bruscos das despesas vinculadas a cotacdes de mercado que possam afetar a competitividade
tanto da Companhia, quanto de suas controladas em um determinado periodo. Estes riscos sao
gerenciados através da utilizacdo de instrumentos financeiros para protecdo disponiveis no
mercado financeiro tais como: swaps, contratos futuros, opgdes de cdmbios e de petrdleo. As
operacdes que envolvem hedge de juros e uma parte de combustivel sdo contratadas por meio
de bancos internacionais classificados com baixo risco (ratings em média A+ segundo
agéncias Moody’s e Fitch). Outra parcela dos contratos derivativos de combustivel é realizada
na NYMEX e as operagdes que envolvem moeda estrangeira s3o negociadas na
BM&FBOVESPA. A utilizacdo destes instrumentos é orientada pela Politica de Gestdo de
Riscos formal sob a gestdo dos diretores da Companhia, do Comité de Politicas de Risco e do
Conselho de Administracdo.

A maioria dos instrumentos financeiros derivativos contratados para fins de protecio contra os
riscos de combustiveis e de taxa de cambio possuem cendrios com baixa probabilidade de
ocorréncia e, portanto, t€ém custos mais baixos em comparagao com outros instrumentos cuja
probabilidade de ocorréncia é maior. Por conseqiiéncia, apesar da alta correlacdo entre o
objeto protegido e os instrumentos financeiros derivativos contratados, uma significativa parte
das operacgdes apresenta resultados inefetivos no momento de sua liquidacdo, as quais estdo
apresentadas nas tabelas ao decorrer desta nota.

A Politica de Gestao de Riscos da Companhia estabelece controles, limites, bem como outras
técnicas de acompanhamento, principalmente modelos matemdticos adotados para
monitoramento continuo das exposi¢des, além de proibir explicitamente a realizacdo de
operacdes de natureza especulativa com instrumentos financeiros derivativos. Os instrumentos
financeiros derivativos s@o utilizados somente com finalidade de protecdo (‘“hedge”).
Adicionalmente, a Companhia ndo realiza operagdes com qualquer tipo de alavancagem.

Historicamente a Companhia nao contrata a proteciio para a totalidade de sua exposicdo, tanto
para o consumo de combustivel quanto para exposi¢do cambial e de juros estando, portanto,
sujeita a parcela dos riscos decorrentes das variagdes do mercado. A por¢do da exposicao a ser
protegida € revista trimestralmente em consonidncia com as estratégias determinadas nos
Comités de Politicas de Risco e sdo acompanhadas periodicamente. Esta por¢ao poderd atingir

a totalidade da exposicao.
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16. Riscos inerentes as operacoes da Companhia e analise de sensibilidade dos
instrumentos financeiros derivativos

A Companhia adota para grande parcela de seus instrumentos financeiros derivativos a
contabilizagdo de hedge (hedge accounting) segundo os parametros descritos no CPC 14.
Todos os instrumentos financeiros derivativos contratados com finalidade de protecdo sao
formalmente identificados por meio de documentacdo no momento da aquisi¢do para permitir
que se enquadrem nos requisitos necessarios a utilizacdo do método de contabilizacdo de
hedge. A Companhia classifica os instrumentos financeiros derivativos utilizados para
protecdo como “hedge de fluxo de caixa” e reconhece, segundo os critérios de contabilizacdo
de hedge descritos no CPC 14, as variagdes do valor justo de mercado dos instrumentos
financeiros derivativos efetivos no patrimdnio liquido até que o objeto do hedge atinja sua
competéncia.

O CPC 14 exige também a comprovacdo da efetividade, de forma prospectiva e retrospectiva,
dos instrumentos financeiros derivativos em conter a variacdo dos valores dos custos e
despesas protegidas. A Companhia estima a efetividade com base em métodos estatisticos de
correlacdo e pela proporcdo entre a variagdo dos ganhos e perdas no valor justo dos
instrumentos derivativos utilizados como hedge e a varia¢do das despesas do objeto protegido.
Os resultados de hedge efetivos na contencdo da variagdo das despesas protegidas sdo
registrados em contas redutoras das despesas protegidas reduzindo ou aumentando o custo
operacional (com excecdo dos resultados de hedge de juros), e os resultados ndo efetivos sdo
reconhecidos como receita ou despesa financeira do periodo. Os instrumentos sdo
reconhecidos como inefetivos quando a variagdo no valor dos derivativos ndo fica entre 80% e
125% da variag¢do do preco do objeto de protecdo. Quando o objeto protegido € consumido e o
respectivo instrumento financeiro derivativo é liquidado, os ganhos ou perdas nao-realizados
desses derivativos registrados no patriménio liquido sdo reconhecidos no resultado. No caso
dos instrumentos financeiros derivativos designados para hedge de juros, os valores de ganhos
ou perdas efetivos com a liquidacao desses instrumentos sdo registrados em receita ou despesa
financeira.

A Companhia contrata também instrumentos derivativos financeiros os quais nio sio
designados para hedge, ou seja, ndo sdo utilizados os critérios de contabilizacdo de hedge
(hedge accounting). Esses contratos sdo derivativo do tipo swap-lock de juros que sio
utilizados para proteger a exposi¢do denominadas em taxa de juros Libor referente as
operacdes de arrendamentos de aeronaves. Para esses instrumentos derivativos a variacdo do
valor justo é reconhecida diretamente como receita ou despesa financeiras do exercicio.

O valor justo de mercado dos swaps € estimado com base nos métodos de fluxo de caixa

descontado, e o valor justo de opcdes € estimado com base no modelo Black-Scholes
(adaptado as opg¢des de commodities no caso do petréleo).
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16. Riscos inerentes as operacoes da Companhia e analise de sensibilidade dos
instrumentos financeiros derivativos

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

Descricao Conta no balanco Saldo em 31 de Marco de 2010
Valor justo dos derivativos (ativo) Outros créditos e valores 15.748
Valor justo dos derivativos (passivo) Outras obrigacdes (12.035)
Hedge de fluxo de caixa de moeda estrangeira Aplicacdes financeiras 212
Dep6sito de margem Caixa restrito 4.333
Variagdo do valor justo por hedge accounting Ajuste de avaliacdo patrimonial 111

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

a) Risco do preco de combustiveis

O combustivel representa uma parcela significativa dos custos das companhias aéreas
sendo, consequentemente, um dos principais riscos de mercado desse setor. O preco de
combustivel de aeronave estd atrelado a variacdo da cotacdo de petréleo no mercado.

Devido essa exposicdo nas operacdes da controlada VRG, a Companhia e a VRG
gerenciam esse risco por meio de estratégias de contratacdo de instrumentos financeiros
derivativos os quais visam proporcionar prote¢des contra subitos e significantes aumentos
no preco de petréleo assegurando, deste modo, a competitividade da Companhia.

Devido a baixa liquidez dos derivativos de combustivel de aviacdo negociado em bolsa de
mercadorias, a Companhia contrata derivativos de petréleo cru para se proteger contra a
oscilagdo do preco de combustivel de aeronave. Historicamente, os precos do petréleo tém
alta correlacdo com os precos de combustivel de aviagdo, o que torna os derivativos de
petréleo bruto eficazes na compensacdo das flutuacdes dos precos do combustivel de
aviacdo, de forma a fornecer protecdo imediata. O objeto do hedge de combustivel é a
despesa operacional com combustivel da VRG. Os contratos de derivativos adquiridos em
nome da GLAI para hedge de combustivel sdo realizados em mercados de balcao (OTC)
com as seguintes instituicdes financeiras: British Petroleum, Citibank, Deutsche Bank,
Goldman Sachs e Morgan Stanley.
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16. Riscos inerentes as operacoes da Companhia e analise de sensibilidade
dos instrumentos financeiros derivativos

Em 31 de marco de 2010 ndo existem ativos financeiros vinculados a margem de garantia
na contratacio de instrumentos derivativos de hedge de combustivel.
Os contratos de instrumentos financeiros derivativos de petréleo designados como hedge de
combustivel da Companhia estdo sumariados a seguir (em milhares, exceto quando

indicado):

Saldo final em:

Valor justo ao final do periodo (R$)
Prazo médio (meses)
Volume protegido para periodos futuros (mil barris)

Ganhos (perdas) com efetividade do hedge reconhecidos no
patriménio liquido, liquido de impostos (R$)

Periodo encerrado em 31 de marco:

Perdas com efetividade do hedge reconhecidas em
custos operacionais (R$) *

Perdas com inefetividade do hedge reconhecidas em despesas
financeiras (R$) *

Perdas com inefetividade do hedge reconhecidas em despesas
financeiras para competéncias futuras (R$) *

Total de perdas com inefetividade do hedge reconhecidas como
despesas financeiras (R$) *

Percentual atual da exposigdo protegida durante o periodo

* Resultados transferidos para a controlada VRG por via mituo.

31-03-2010 31-12-2009 01-01-2009

7.686 17.601 (102.387)

3 4 6

2.009 1.804 2.046

557 - (90.580)

2010 2009

(3.204) (42.346)
(8.821) (23.909)
(12.025) (66.255)
0% 0%

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

periodo de competéncia em 31 de margo de 2010:

Fator de risco de mercado: Preco do combustivel

Mercado de balcido

2T10 3T10 4T10 Total
Volume nominal em barris (mil) 1.225 712 202 2.139
Volume nominal em litros (mil) 194.751 113.194 32.114 340.058
Taxa contratada a futuro por barril (US$) * 86,26 92,10 94,80 89.01
Total em Reais ** 188.196 116.789 34.105 339.089

* Meédia ponderada entre os strikes de calls.

**k A taxa de cAmbio em 31/03/2010 era de R$1,7810/ US$1,00.
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16. Riscos inerentes as operacoes da Companhia e analise de sensibilidade
dos instrumentos financeiros derivativos

b) Risco de taxa de cambio

A exposicdo a taxa de cambio refere-se a variacdo inesperada, de forma favordvel ou
desfavordvel, das despesas, receitas, posi¢cdes patrimoniais e passivos da Companhia e suas
controladas cujos valores estdo atrelados as flutuacdes da moeda estrangeira.

Os contratos de instrumentos financeiros derivativos para hedge de délar americanos sio
realizados junto a BM&FBOVESPA utilizando fundos de investimento exclusivo como
veiculos para a contratacdo de cobertura de riscos conforme descrito na Politica de Gestdo
de Riscos da Companhia. O fundo de investimento exclusivo possui dois cotistas: GLAI e
sua controlada VRG. Deste modo, todo resultado apurado no fundo exclusivo, inclusive as
operagdes com derivativos de ddlar, sdo distribuidos conforme o nimero de cotas em posse
de cada cotista.

Em 31 de mar¢o de 2010, o valor dos ativos financeiros vinculados a depdsitos de margem
¢ de R$4.333 representado por titulos do tesouro nacional.

A exposicdo cambial da Companhia em 31 de marc¢o de 2010, 31 de dezembro de 2009 e 01
de janeiro de 2009 estd demonstrada a seguir:

Controladora
31-03-10 31-12-09 01-01-09

Ativo

Caixa e Bancos e aplicacdes financeiras 63.604 43.789 190.680

Dep6sitos 47.902 51514 104.463

Outros 15.641 21.997 12.995
Total do ativo 127.147 117.300 308.138
Passivo

Fornecedores estrangeiros 283 3.192 (592)

Empréstimos e financiamentos 906.495 993.746 1.699.350

Prémios de seguro a pagar - - 674
Total do passivo 906.778 996.938 1.699.432
Exposi¢io cambial liquida em R$ 779.631 879.638 1.391.295
Exposicdo cambial liquida em US$ 437.749 505.190 595.334
Obrigacoes nao registradas no balanco

Obrigagoes futuras decorrentes de pedidos firmes 12.344.084 12.565.036 16.662.776
para compra de aeronaves

Exposi¢io cambial liquida em R$ 12.344.084 12.565.036 16.662.776
Exposi¢do cambial liquida em US$ 6.930.985 7.216.308 7.129.985
Total da exposi¢io cambial (correntes e futuras) em R$ 13.123.715 13.444.674 18.054.071
Total da exposigdo cambial (correntes e futuras) em US$ 7.368.734 7.721.499 7.725.319
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16. Riscos inerentes as operacoes da Companhia e analise de sensibilidade dos
instrumentos financeiros derivativos

A posicao dos contratos derivativos de cAmbio designados como hedge de ddlar americano
da Companhia (em milhares, exceto quando indicado), estd apresentada a seguir:

Controladora

Saldo final em: 31-03-2010 31-12-2009 01-01-2009
Valor justo ao final do periodo (R$) 212 141 -
Prazo remanescente mais longo (meses) 3 3 -
Volume protegido para periodos futuros (US$) 27.066 - -
Ganhos (perdas) com efetividade do hedge reconhecidas (446) 50 )

no patriménio liquido, liquido de impostos (R$)
Periodo encerrado em 31 de marco: 2010 2009
Ganhos (perdas) com inefetividade do hedge reconhecidos em

. . . 18 -

receitas (despesas) financeiras (R$)
Ganhos (perdas) com inefetividade do hedge reconhecidos em 480)

receitas (despesas) financeiras para competéncias futuras (R$) )
Total de ganhos (perdas) com inefetividade do hedge 462) )

reconhecidos como receitas (despesas) financeiras (R$)
Percentual atual da exposi¢do protegida 0% 0%

durante o periodo

A tabela a seguir demonstra o valor nominal dos derivativos designados para hedge
contratados pela Companhia para proteger as despesas futuras denominadas em dodlares
norte americanos e a taxa média contratada do derivativo por periodo de competéncia em
31 de margo de 2010:

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

Mercado de bolsa

2T10
Valor nominal em délar americano 27.066
Taxa contratada a futuro 1,8941
Total em Reais 51.265
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16. Riscos inerentes as operacoes da Companhia e analise de sensibilidade dos
instrumentos financeiros derivativos

¢) Risco de crédito

O risco de crédito € o risco que a contraparte venha a ndo cumprir suas obrigacdes gerando
uma perda financeira para a Companbhia.

A Companhia estd exposta a riscos de crédito decorrentes de suas atividades operacionais,
principalmente, caixa e equivalentes de caixa, incluindo os depdsitos em bancos, ativos
financeiros classificados como disponiveis para venda, e instrumentos financeiros
derivativos. Os instrumentos financeiros derivativos sdo realizados com contrapartes que
possuem altos ratings de acordo com avaliacdo feita pelas agéncias Moody’s e Fitch
(rating em média A+) ou os instrumentos sdo contratados na bolsa de valores de
mercadoria e futuros (BM&FBOVESPA). Ademais, a Companhia avalia os riscos das
contrapartes e diversifica sua exposicdo. A Administracdo da Companhia acredita que o
risco de ndo receber as quantias devidas por suas contrapartes nas operagdes de derivativos
nao € significativo.

d) Risco de taxa de juros

Os resultados da Companhia e das suas controladas sdo afetados por flutuacdes nas taxas
de juros internacionais devido o impacto de tais alteracdes nas despesas arrendamento
mercantil. Em 31 de mar¢o de 2010, a Companhia através de sua controlada GAC mantém
instrumentos financeiros derivativos swap-lock (termo de swap) de juros para se proteger
das oscilagdes de taxas de juros relacionadas aos compromissos de compra de aeronaves.

Todas operagdes com derivativos de juros da Companhia ndo sdo designadas para hedge
accounting e sdo realizadas por meio de contratos com institui¢des financeiras classificadas
com baixo risco. Em 31 de mar¢o de 2010, a Companhia possui contratos em aberto com a
Merrill Lynch.

A Companhia ndo possui ativos financeiros vinculados a depdsitos de margem para as
operacgdes de hedge de juros em 31 de margo de 2010.

A posi¢do dos contratos derivativos de juros nao designados como hedge (em milhares,
exceto quando indicado), estd apresentada a seguir:

Controladora
Saldo final em: 31/03/10 31/12/09 01/01/09
Valor justo ao final do periodo (R$) (3.973) (4.411) (30.903)
Valor nominal ao final do periodo (US$) 22.500 29.500 87.200
Valor nominal ao final do periodo (R$) 40.073 51.365 203.786
Periodo encerrado em 31 de marco: 2010 2009
Ganhos (perdas) reconhecidos em receitas (despesas) (1.059) 5764

financeiras (R$)
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NOTAS EXPLICATIVAS REFERENTES AO TRIMESTRE FINDO EM 31 DE MARCO DE 2010 E DE
2009.

(As demonstracdes financeiras de 31 de marco de 2010 foram revisadas por auditores independentes na
extensdo descrita no relatdrio de revisdo datado de 05 de maio de 2010)

(Em milhares de reais)

1. Demonstrativo de valores dos instrumentos financeiros derivativos

Em 31 de mar¢o de 2010, o valor nocional dos instrumentos financeiros derivativos nao
liquidados, o valor justo de mercado, e o impacto de caixa gerado por eles, sdo
sumariados a seguir:

Valor de referéncia Valor Justo Valora  Valora
Descricao Un. (Nocional) (Reais) Receber/  Pagar/
31/03/10  31/12/09 31/03/10  31/12/09 | Recebido Pago
Délar:
Contratos Futuros:
Compromisso de compra USD 11.954 6.040 (172) 1 397 789
Contrato de Opcoes:
Posi¢ao titular — Compra USD 21.314 16.937 212 165 694 1.289

Commodities - WTI NYMEX

Contrato de Opcoes:
Posicao titular - Compra Barris 1.748 2.886 7.686 17.601 923 2.342

Taxa de Juros — LIBOR
Contratos a Termo
Contratos de swap BRL 40.073 51.365 (3.973) (4.411) - 1.585

2. Demonstrativo de andlise de sensibilidade dos instrumentos financeiros derivativos

A anélise de sensibilidade dos instrumentos financeiros derivativos tomados isoladamente
a flutuacdo do principal fator de risco considerou os seguintes elementos:

¢ O cendrio provdavel é definido como o cendrio esperado pela Administracdo da
Companbhia, estabelecido através da volatilidade de cada ativo.

e O cendrio adverso possivel considera uma deterioragdo de 25% na principal varidvel
determinante do valor justo do instrumento financeiro.

e O cendrio adverso remoto considera uma deterioracdo de 50% na principal varidvel
determinante do valor justo do instrumento financeiro.

A tabela a seguir demonstra a anélise de sensibilidade da Administracdo da Companhia e
o efeito caixa para os instrumentos financeiros derivativos em aberto em 31 de margo de
2010 com base nos cendrios acima descritos:

= . . . Cenario Adverso Cenario Adverso
Operacao Risco Cenario Provavel .
Possivel Remoto
Queda na curva do
Combustivel prego do WTI USS$ 83,76 /bbl US$ 62,82 /bbl US$ 41,88 /bbl
(NYMEX) R$ 7.686 R$ 347 R$ 4
. Queda na curva do US$ 1,7810 /bbl R$ 1,3358 /US$ R$ 0,8905 /US$
Délar Délar(BM&F)
R$ 40 R$ (6) R$ (10)
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2009.

(As demonstracdes financeiras de 31 de marco de 2010 foram revisadas por auditores independentes na
extensdo descrita no relatdrio de revisdo datado de 05 de maio de 2010)

(Em milhares de reais)

0,444% 0,333% 0.222%
R$  (3973) R$ (4.020) R$ (4.067)

Libor Queda da taxa Libor

Além da andlise de sensibilidade de acordo com os padrdes acima descritos, € realizada
também a andlise do impacto da variacdo das cotagdes dos instrumentos financeiros sobre
o resultado da Companhia e sobre o seu patriménio liquido considerando:

¢ Aumento e queda de 10 pontos percentuais no preco do combustivel, mantendo-se
constante todas as demais variaveis;
¢ Aumento e queda de 10 pontos percentuais na taxa de cdmbio do délar, mantendo-se
constante todas as demais variaveis;
¢ Aumento e queda de 10 pontos percentuais na taxa de juros Libor, mantendo-se
constante todas as demais variaveis;

A tabela abaixo demonstra a andlise de sensibilidade da Administracdo da Companhia em
aberto em 31 de marco de 2010 e 2009 com base nos cendrios acima descritos:

Combustivel:
Posicao em 31 de Marco de 2010 Posicdo em 31 de Marco de 2009
Aum::(r)ltlt))r/e((;l(’)eg:gﬁo) Efeito no lucro p]jfle'ii::l)ﬁlrll(i)o Efeito no lucro pEaffiiItr?ﬁr:i)o
combustivel antes do IR liquido antes do IR liquido
(porcentagem) (R$milhoes) (R$milhdes) (R$milhdes) (R$milhdes)
10 . 6,0 - -
-10 - (0,6) - -

Cambio — Ddlar:

Posicio em 31 de Marco de 2010

Posicdo em 31 de Marco de 2009

Valorizacao/ . Efeito no . Efeito no
Lo Efeito no lucro e A . Efeito no lucro .
(desvalorizacio) antes do TR patrimonio antes do IR patrimonio
em délar US/ R$ liquido liquido
(taxa percentual) (R$milhoes) (R$milhoes) (R$milhdes) (R$milhdes)
10 (0,1) 2,1 - R
-10 0,1 (1,3) - N

16. Riscos inerentes as operacoes da Companhia e analise de sensibilidade dos

instrumentos financeiros derivativos -- Continuacao

Taxa de Juros — Libor:

Posicio em 31 de Marco de 2010

Posicdo em 31 de Marco de 2009
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(Em milhares de reais)

Aumento / (reducio)

na taxa de juros Efeito no lucro Ef:ilrtl?élrll?o Efeito no lucro Eiﬁ)ﬁﬁ?o
Libor para todos os antes do IR patrim antes do IR P P
. liquido liquido
vencimentos,
em percentual (R$milhoes) (R$milhoes) (R$milhdes) (R$milhdes)
10 (0,04) 0,03) (0,08) 0,15
-10 0,04 0,03 0,08 0,05

As seguintes consideracdes sdo importantes para o entendimento das andlises de
sensibilidade da Administragao:

I)  Operacoes com instrumentos derivativos de combustivel:

Em 31 de marco de 2010, a Companhia detém contratos de op¢des de compra (Call)
de petréleo tipo West Texas Intermediate (“WTI”) que representam valores nocionais
de 1.748 mil barris, respectivamente. Esses contratos apresentam vencimentos entre
abril de 2010 e outubro de 2010.

O cendrio considerado provével pela Administra¢do € de que o preco do petréleo tipo
WTI atinja uma média de US$ 83,76 por barril o que resultaria em uma entrada de
caixa de R$ 7.686, caso ocorresse a liquida¢do dos contratos. Esses instrumentos sdo
registrados em contas redutoras dos custos de combustivel se forem mensurados
como efetivos ou registrados como resultado financeiro caso sejam mensurados
como inefetivos.

A Administragdo estima que o cendrio adverso possivel seja a reducdo do preco do
petréleo tipo WTT para US$ 62,82 por barril e um cendrio adverso remoto em que o
preco possa atingir US$ 41,88 por barril. Caso o cendrio possivel ou remoto se
materializem e houvesse a liquidacdo dos contratos em 31 de margo de 2010, a
Companhia apresentaria ganhos de R$347 e R$ 4, respectivamente.

1I) Operagoes com instrumentos derivativos de dolar

Em 31 de marco de 2010, existem contratos futuros de délar com valor nocional
(notional amount) de R$ 21.290 (US$ 11.954) e contratos de opgdo de compra de
ddlar com valor nocional de R$37.960 (US$ 21.314). Os prazos de vencimentos dos
contratos futuros estdo entre abril de 2010 a julho de 2010 e os contratos de opgdo de
compra estdo entre abril de 2010 a maio de 2010.

O cendrio provavel para as operagdes com contratos de futuros de délar e opcao de
compra de ddlar € a expectativa de que a cotagdo da moeda alcance R$ 1,7810 por
délar norte-americano o que ird gerar entrada de caixa no valor total liquido de R$ 40
(contratos futuros e contratos de op¢cao de compra) compensando os pagamentos de
despesas atreladas a variacdo do ddlar caso houvesse liquidagdo dos contratos em 31
de marco de 2010.
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(Em milhares de reais)

Para um cendrio considerado possivel, a cotacdo estimada do délar seria de R$
1,3358 por dodlar norte-americano ocasionando perdas e desembolso de caixa no
valor liquido de R$ 6, enquanto o cendrio remoto considera a desvaloriza¢do da
moeda para R$ 0,8905 por délar norte-americano gerando perdas e desembolso de
caixa no valor liquido de R$ 10.

III) Operagées com instrumentos derivativos de taxa de juros

Em 31 de marco de 2010, A Companhia possui contratos de Swap-Lock de juros com
valor nocional de R$ 40.073 (US$ 22.500) com vencimentos entre janeiro de 2022 e
dezembro de 2022.

A Administra¢do estima que o cendrio provavel seja que a taxa Libor atinja 0,444%
a.a., enquanto que para os cendrios possivel e remoto as taxas consideradas sdo de
0,333% a.a. e 0,222% a.a., respectivamente. As perdas e desembolso de caixa
estimados para os cendrios provavel, possivel e remoto sdo de, respectivamente, R$
3.973, R$ 4.020 e R$ 4.067.

17. Transacoes que nao afetaram o caixa

A Companhia realizou transacdes que ndo afetam o caixa provenientes de atividades de
investimento e financiamento e, portanto, ndo foram refletidas nas demonstracdes de fluxo de
caixa:

® Durante o exercicio findo em 31 de margco de 2010, a Companhia efetuou
adiantamentos para aquisi¢do de aeronaves no montante de R$23.383 e baixas de
R$136.050, respectivamente, incluidas como imobilizado as quais foram financiadas
diretamente por empréstimos.

18. Eventos Subseqiientes

Os dividendos aprovados em reunido do Conselho de Administracido de 11 de marco de 2010,
conforme Nota n°® 13 foram pagos em 16 de abril de 2010.

O aumento do capital social aprovado também na reunifio de 11 de margo de 2010 no montante
equivalente aos dividendos declarados de R$185.839 encontra-se em curso, pendente de
homologacdo para sua efetiva integralizacao.

Em virtude da reestruturacdo da administracio da Companhia, foram aprovadas outorgas
complementares de 216.673 e 101.894 opcdes de compra de acdes relativas aos anos de 2009 e
2010, respectivamente. As condi¢des destas outorgas observam as mesmas condi¢des daquelas
concedidas originalmente.
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