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Relatério da Administracao

Os resultados financeiros de 2015 da GOL refletem o cenario da economia brasileira
desde o final de 2014, impactando a indUstria aérea nacional.

A GOL apresentou neste ano um prejuizo operacional de R$183,8 milhdes com margem
negativa de 1,9%. Em 2015, o prejuizo liquido foi de R$4.291,2 milhdes — impactado,
fundamentalmente, pela desvalorizacdo do Real e do Bolivar venezuelano frente ao délar
americano e baixa de créditos fiscais diferidos e de imposto de renda. Os prejuizos
acumulados refletem a variacdo cambial acumulada de R$4.481,3 milhGes dos cinco
ultimos anos, que levaram a GOL a registrar um patriménio liquido negativo de R$4.322,4
milhdes.

No ultimo trimestre do ano, intensificamos a estratégia de racionalizacdo de capacidade
no mercado domeéstico reduzindo em 3,7%. Para 2016, revisamos a projecdo de oferta
total, sendo: (i) reducdo 15 a 18% na disponibilidade de assentos, (ii) 15 a 18% menor em
volume de decolagens - ante pelo menos 6%; e (i) 5 a 8% a menos em ASK. Esta
iniciativa tem como objetivo a adequacgédo da Companhia ao patamar atual de demanda do
mercado, além de mitigar o impacto inflacionario de 10,7% e cambial de 47,0% em 2015
em nossos resultados.

Inserida neste ambiente adverso, encerramos 0 ano com aproximadamente R$2,3 bilhées
no caixa total - equivalente a 23,5% da receita acumulada dos ultimos doze meses. Esta
posicdo, ja considera uma perda de R$423,8 milhdes nos recursos mantidos na

Venezuela, ap6s a conversdo a taxa cambial (SIMADI) de BS200 por délar, em
consonancia com a decisdo da Companhia de suspender 0s voos para este pais.

Mantendo nossa estratégia de refor¢co de liquidez, realizamos em 2016 uma transagéo
para venda antecipada de passagens no valor total de R$1 bilhdo para o Smiles —
condicionado a medidas a serem tomadas pela GOL que incluem, e ndo limitadas a: (i) a
venda de 5 avides; (ii) a suspensao de 7 destinos operados; (iii) a alteracdo no calendario
de entregas de novas aeronaves entre 2016 e 2017 de 15 para 1 e (iv) a reducéo de pelo
menos 6% do volume de decolagens no ano.

Em conformidade com o plano de negdcios da Companhia, iniciamos um projeto com a
assessoria financeira PJT e a assessoria para a revisdo dos contratos de aeronaves, a
Skyworks. Estas empresas foram contratadas para auxiliar na otimizacéo da estrutura de
capital e a revisdo nas obrigacbes das aeronaves em arrendamento operacional, que
combinadas as demais iniciativas envolvendo todos os stakeholders da GOL, promovem o
plano de reversédo dos resultados atuais e a retomada do fluxo de caixa livre positivo.

Paralelo as medidas anteriores e com 0 mesmo empenho de aprimorar a experiéncia do

cliente e melhoria dos indicadores operacionais, alcangamos marcos importantes em

2015, como o volume de operac¢des no mercado doméstico que totalizou 270.446 voos - 0

maior entre as aéreas brasileiras. Fomos também reconhecidos pela exceléncia no

atendi mento com o prémio “Empresa Notavel Consumi
“Companhias Aéreas’, e mantivemos a |lideranca em
95,4% - o0 que representa 0,9 ponto percentual acima da média da indlstria. Estes

resultados reafirmam o nosso foco em exceléncia de servicos aos clientes.

Conforme ja anunciado em 2015, seremos a primeira aérea brasileira, da América do Sul
e Central, a oferecer acesso wi-fi & internet e entretenimento completo durante o periodo
de voo que podera ser acessado através do dispositivo moével, seja celular, tablet ou
notebook. Teremos também em todos 0s nhossos avibes, assentos renovados que



receberdo acabamento em couro ecoldgico, um item que tornara a sensacao de conforto
ainda maior nas nossas aeronaves.

Para complementar a nova plataforma de conectividade e entretenimento, reposicionamos
a Classe Comfort que, a partir de agora, passara a ser chamada de Classe GOL
Premium. Nossos passageiros de voos internacionais poderdo usufruir de vantagens
exclusivas que vao transformar todos os momentos da viagem — do check-in ao
desembarque, em uma agradavel experiéncia com ainda mais conforto e comodidade em
todo o percurso.

Com a confianca plena de estarmos construindo, mesmo neste periodo de turbuléncia,
uma GOL ainda mais forte, robusta e eficiente, contamos com o empenho e esfor¢o do
nosso Time de Aguias, a satisfacéo e fidelidade dos nossos Clientes e o suporte dos
Nnossos investidores e parceiros.

Paulo Sérgio Kakinoff
Presidente da GOL Linhas Aéreas Inteligentes S.A.



Indicadores operacionais e financeiros

Dados de trafego - GOL 4T14 % Var. 2014 % Var.
RPK GOL - Total 9.440 10.352 -8,8% 38.411 38.084 0,9%
RPK GOL - Dom. 8.415 9.181 -8,3% 33.903 33.730 0,5%
RPK GOL - Int. 1.025 1.171 -12,5% 4.509 4.354 3,6%
ASK GOL - Total 12.518 13.155 -4,8% 49.744 49.503 0,5%
ASK GOL - Dom. 11.071 11.497 -3,7% 43.450 43.373 0,2%
ASK GOL - Int. 1.447 1.657 -12,7% 6.294 6.130 2,7%
Taxa de ocupacgéo GOL — Total 75,4% 78,7% -3,3p.p 77,2% 76,9% 0,3p.p
Taxa de ocupagdo GOL - Dom. 76,0% 79,9% -39p.p 78,0% 77,8% 0,2p.p
Taxa de ocupagao GOL - Int. 70,8% 70,7% 0,1p.p 71,6% 71,0% 0,6 p.p

Dados operacionais 4T15 4T14 % Var. 2015 2014 % Var.

Passageiros pagantes-Pax transp. 9.583,5 10.709,2 -10,5% 38.867,9 39.748,6 -2,2%
Média de utilizacdo de aeronaves (horas/dia) 11,1 11,8 -5,7% 11,3 11,5 -1,5%
Decolagens 79.377 83.342 -4,8% 315.902 317.594 -0,5%
Distancia média de voo (km) 933 932 0,0% 933 912 2,3%
Litros consumidos no periodo (mm) 391 409 -4,2% 1.551 1.538 0,8%
Funcionarios no final do periodo 16.472 16.875 -2,4% 16.472 16.875 -2,4%
Frota média operacional 132 129 2,1% 129 126 2,3%
YIELD liquido (cent. R$) 24,64 23,58 4,5% 22,35 23,75 -5,9%
PRASK liquido (cent. R$) 18,58 18,55 0,2% 17,26 18,27 -5,6%
RASK liquido (cent. R$) 21,19 20,75 2,1% 19,66 20,33 -3,3%
CASK (cent. R$) 21,94 19,45 12,8% 20,02 19,31 3,7%
CASK ex-combustivel (cent. R$) 14,99 11,92 25,8% 13,38 11,55 15,9%
Taxa de cambio médiat 3,8441 2,5437 51,1% 3,3313 2,3533 41,6%
Taxa de cambio no final do periodo? 3,9048 2,6562 47,0% 3,9048 2,6562 47,0%
WTI (médio por barril, US$)? 42,2 73,2 -42,4% 48,8 93,0 -47,5%
Preco/litro combustivel (R$)3 2,22 2,43 -8,3% 2,13 2,50 -14,8%
QAV - Golfo do México (média por litro, US$)2 0,34 0,61 -44,6% 0,40 0,72 -44,0%

1. Fonte: Banco Central; 2. Fonte: Bloomberg; 3. Despesa com combustivel/litros consumidos.



Mercado doméstico — GOL

A capacidade no mercado doméstico reduziu 3,7% no
em 2015 e em |linha com a projecdaeol %l iav uelsgtaddvae Ip.ar a 2C
A demanda doméstica recuou 8,3% no 4T15, | evando &
Em 20i&npnté a 2014, a demanda f oi superior em 0, 59
registrandepi78s®6fmt ando um aumento de 0,2 p.p.

A GOL transportou no mercado doméstico 9,1 mil ho6es
mi |l hdes de passageiroo maeaaempulesckntdo uamao,queda de

2, 4%, respectivament e e guando comparados com o
Companhia -smseandceme a aérea | ider em transporte de
doméstico brasileiro de aviacéao.

e passagen:
o brasil ei
éncias de

A GOL masnet eevhe pr iame inroo meugado de venda d
segmento corporativo no mercado doméstic
em 20d&dos da Associacdo Brasileira de Ag

Mercado internacional - GOL

Nomercado internacional, a oferta foi reduzida no
2015 foi superiedd eeam BpEWajustes de mal ha ocorrido
demanda, por sua Vvez, apresentou qgueda no trimestr e
oagpacdao de 70, 8%. Para o ano de 2015, a demanda no
3, 6 %, l evando a taxa de ocupacadao para 71, 6%, uma e X
No trimestre, a GOL transportou 495, 0 mil passagei
abai xo de 2014no Pdea 2015, a Companhia transportoa
passageiros, uma expansédao de 0, 6% comparada ao mesr
PRASK e Yield

No trimestre, o crescimento do PRASK liquido foi de 0,2% e 4,9% e do yield 4,5% e 9,3% na
comparacdo com o 4T14 e 3T15, respectivamente. Para 0 ano de 2015, a queda de PRASK
liquido foi de 5,6% e do yield 5,9%.

Frota operacional e plano de frota

Plano de frota 2016 2017 2018 >2018 Total \
| Frota ao final do periodo 140 139 142 _
Compromissos com aquisi¢éo de aeronaves* (R$ MM)  1.337,8 - 21415 55.407,2 58.886,5
Adiantamento para aquisi¢cdo de aeronaves (R$ MM) 6,7 343,7 579,3 6.450,9 7.380,5

*Considera o valor de |lista das aeronaves



Frota final de periodo 4T15 4T14

Familia Boeing 737-NG 144 141 +3 144 -
737-800 NG 107 106 +1 107 -
737-700 NG 37 35 +2 37 -
737-300 Classic* - 3 -3 - -

Abertura por tipo de arrendamento

Arrendamento financeiro (737-NG e 767) 46 45 +1 46 -
Arrendamento operacional 98 96 +2 98 -

*Ndooperacionai s

Ao final do 4T15, do tot al da f-NGt aadeOld4dparcavwaayv

em suas rotas 142 aeronaves. As outras 2 aeronayv
processo de devolug¢cdo junto ao seu |l essor.

A GOlossui 98 aeronaves em regime de | easing oper
financeiro. Dessas, um tot al de 40 possuem opgcdes
A i dade média da frota tot al era de 7,7 anos ao
indicador maagssea p&Gompanhia possui com a Boeing 124

aquisicdo de aeronaves e renovacao ateée 2027.

Investimentos

Os investimentos (Capex) quuido:ag:f::%l""ﬁj i ranhia at.i
mi |l hdes em 2015, considerando o = do adi an
aquisicdo de aeronaves e R$ 603, de motor
das demonstracbdes financeiras s i nf orm
movi mentacgcdo do imobilizado

Projecdes 2015

Projecdes 2015 Intervalo Resultado 2015

Mudancga anual na oferta nacional (ASK) 0 -1% 0%

Taxa de cAmbio média (R$/US$) 3,40 3,30 3,33

Preco de querosene de aviacdo (QAV) 2,25 2,15 2,14

Margem operacional (EBIT) -2% 0% -1,9%




Relatério anual do comité de auditoria estatutario (CAE)
Informacg8es Gerais e Atribuicdes

O CAE é um o6rgdo estatutario vinculado ao Conselho de Administracdo da Gol Linhas Aéreas
Inteligentes (“Companhia”). E composto por trés m
de Administracdo, um deles Especialista Financeiro, indicados pelos Conselheiros anualmente. O
CAE tem como principais fun¢des, nos termos do seu regimento interno: supervisionar a qualidade e
a integridade dos relatorios e demonstracdes financeiras, a aderéncia as normas legais, regulatérias
e estatutarias, a adequacao dos processos relativos a gestéo de riscos, politicas e procedimentos de
controles internos e as atividades dos auditores internos. Também supervisiona os trabalhos dos
auditores independentes, incluindo a sua independéncia, a qualidade e a adequa¢cédo dos servicos
prestados, além de eventuais divergéncias de opinides com a administracao. Dispde sobre o registro
e 0 exercicio da atividade de auditoria independente no ambito do mercado brasileiro de valores
mobiliarios (CVM), além de desempenhar a fungdo de Audit Committee, atendendo ao disposto na
Sarbanes Oxley Act, a qual a Companhia esta sujeita por ser uma sociedade registrada na Security
Exchange Commission — SEC. As transacdes com as partes relacionadas e o funcionamento do
canal de denuncias instalado também s&o supervisionadas pelo CAE.

Atividades do CAE no exercicio de 2015: Para as discussfes pertinentes ao exercicio findo em 31
de dezembro de 2015, o CAE reuniu-se nove vezes e, no ambito de seu escopo, realizou as
seguintes atividades:

l. O coordenador do CAE estabeleceu as pautas e presidiu as reunides do CAE;

Il. Analisou o plano anual de trabalho e discutiu os resultados das atividades desempenhadas
pelos auditores independentes referentes ao exercicio de 2015;

M. Supervisionou as atividades e o desempenho da Auditoria Interna da Companhia, analisando
o plano anual de trabalho, discutindo o resultado das atividades desempenhadas e das revisées
efetuadas. Os assuntos levantados pela Auditoria Interna sobre melhorias no ambiente de controles
internos sado discutidos com o0s gestores/ diretores responsaveis com 0 objetivo de serem
implementadas melhorias continuas Supervisionou e analisou a eficacia, qualidade e integridade dos
mecanismos de controles internos, a fim de, entre outros, monitorar o cumprimento das disposi¢des
relacionadas: (a) a integridade das demonstragdes financeiras, incluindo as informagdes financeiras
trimestrais e outras demonstragfes intermediarias;

V. Supervisionou os contratos de naturezas diversas entre a Companhia ou suas controladas, de
um lado, e o acionista controlador, de outro lado, para verificar adequacéo as politicas e controles da
Companhia com relacdo as operacfes com partes relacionadas, ndo tendo sido observadas

inadequacoes;

V. Revisou a aderéncia das transacbes com as partes relacionadas da Companhia, em conjunto
com a administracdo e a auditoria interna;

VI. Reuniu-se com os auditores independentes, Ernst & Young, tendo sido tratados, dentre outros,

0s seguintes temas: o relacionamento e a comunicagdo entre o CAE e os auditores, internos e
externos, escopo dos trabalhos dos auditores, bem como as conclusfes apresentadas por meio da
execucado do plano de trabalho dos Auditores Independentes; e

VII. Realizou o relatério de atividades e o funcionamento do CAE durante o ano de 2015, seguindo
as boas préticas de governanca corporativa bem como a regulamentacao aplicavel.



Sistemas de Controles Internos

Com base na agenda definida para o exercicio de 2015, o CAE tratou dos principais temas
relacionados aos controles internos da Companhia, avaliando as a¢bes de mitigacdo de riscos e 0
comprometimento dos integrantes da alta administracdo com o seu aperfeicoamento continuo. Como
resultado das reunides com as areas internas da Companhia, o Comité de Auditoria Estatutario teve a
oportunidade de oferecer ao Conselho de Administracdo sugestbes de melhoria nos processos,
supervisionando os resultados ja obtidos em 2015. Com base nas informacdes colhidas, o Comité de
Auditoria Estatutario julga que o sistema de controles internos da Companhia e de suas controladas é
adequado ao porte e complexidade de seus negdcios e estruturado de modo a garantir a eficiéncia
das suas operacOes, dos sistemas que geram os relatérios financeiros, bem como a observancia as
normas internas e externas aplicaveis.

Gerenciamento de Riscos Corporativos

Os membros do CAE, no exercicio de suas atribuicdes e responsabilidades legais, analisaram os
principais riscos externos, internos e de continuidade, fazendo as suas recomendagbes para
aumentar a eficacia dos processos de gestdo de risco, diretamente nas reunides do Conselho de
Administracdo, contribuindo e ratificando as a¢des implementadas em 2015.

Especialmente tendo em vista o complexo cenario econémico no Brasil, e o consequente impacto
sobre os resultados da companhia, o Comité de Auditoria Estatutario revisou continuamente e em
profundidade, com a Diretoria, as implicacdes financeiras e riscos decorrentes, e reportou suas
conclusdes ao Conselho de Administragéo.

Concluséao
O CAE julgou adequados os fatos que Ihe foram submetidos por ocasido dos trabalhos executados e

descritos no presente Relatério, recomendando, em seu parecer, a aprovagdo das Demonstragdes
Financeiras da Companhia, relativas a 31 de dezembro de 2015, devidamente auditadas.

Séo Paulo, 28 de marco de 2016.

Luiz Kaufmann
Membro do Comité de Auditoria Estatutario

Richard F. Lark
Membro do Comité de Auditoria Estatutario

Antbnio Kandir
Membro do Comité de Auditoria Estatutario



Declaragao dos diretores sobre as demonstracgdes financeiras

Em observancia as disposi¢cdes constantes da Instrucdo CVM n° 480/09, a Diretoria declara que
discutiu, reviu e concordou com as demonstracdes financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2015.

Séo Paulo, 28 de marco de 2016.

Paulo Sérgio Kakinoff
Diretor Presidente

Edmar Prado Lopes Neto
Vice-Presidente Financeiro e de Relagdo com Investidores
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Declaracao dos diretores sobre o parecer emitido pelos auditores independentes

Em observancia as disposi¢cdes constantes da Instrucdo CVM n° 480/09, a Diretoria declara que
discutiu, reviu e concordou com as conclusbes expressas no relatério dos auditores independentes
sobre as demonstracdes financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015.

Séo Paulo, 28 de marco de 2016.

Paulo Sérgio Kakinoff
Diretor Presidente

Edmar Prado Lopes Neto
Vice-Presidente Financeiro e de Rela¢do com Investidores
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Relatorio dos auditores independentes sobre as demonstracdes financeiras

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

Examinamos as demonstragfes financeiras individuais e consolidadas da Gol Linhas Aéreas
I nteligentes S, identificadasCom paatroladora & Jonsolidado, respectivamente, que
compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de 2015 e as respectivas demonstragdes do
resultado, do resultado abrangente, das mutacdes do patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa, para o
exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas
explicativas.

Responsabilidade da administracdo sobre as demonstragfes financeiras

A administracdo da companhia é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo dessas
demonstragdes financeiras individuais e consolidadas de acordo com as praticas contdbeis adotadas
no Brasil e de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS), emitidas pelo
International Accounting Standards Board (IASB), assim como pelos controles internos que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboracdo dessas demonstracdes financeiras livres de
distorcédo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes financeiras com
base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de
auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a
auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as
demonstragdes financeiras estéo livres de distorcdo relevante.

Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para obtengdo de evidéncia a
respeito dos valores e divulgacdes apresentados nas demonstracdes financeiras. Os procedimentos
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagcdo dos riscos de distor¢cao
relevante nas demonstracdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa
avaliagdo de riscos, o auditor considera o0s controles internos relevantes para a elaboracdo e
adequada apresentacdo das demonstracdes financeiras da companhia para planejar os
procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas ndo para fins de expressar
uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da companhia. Uma auditoria inclui, também,
a avaliacdo da adequacdo das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contdbeis feitas pela administracdo, bem como a avaliacdo da apresentacdo das demonstracdes
financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida € suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinido.

12
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Opinido

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas acima referidas
apresentam adequadamente, em todos 0s aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira,
individual e consolidada, da Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A. em 31 de dezembro de 2015, o
desempenho individual e consolidado de suas operacdes e 0s seus respectivos fluxos de caixa para o
exercicio findo naquela data, de acordo com as préaticas contibeis adotadas no Brasil e com as
normas internacionais de relatorio financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards
Board (IASB).

Outros assuntos

Demonstragcdes do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstracGes individual e consolidada do valor adicionado (DVA),
referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, elaboradas sob a responsabilidade da
administracdo da Companhia, cuja apresentacdo é requerida pela legislacdo societaria brasileira para
companhias abertas, e como informacéo suplementar pelas IFRSs que ndo requerem a apresentacao
da DVA. Essas demonstra¢gfes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos
anteriormente e, em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos 0s seus aspectos
relevantes, em relacao as demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

S&o Paulo, 28 de marcgo de 2016.

ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S.
CRC-25P015199/0-6

Luiz Carlos Passetti
Contador CRC-1SP144343/0-3
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Linhas aéreas inteligentes

Balancos patrimoniais
31 de dezembro de 2015 e 2014
(Em milhares de reais - R$)

Controladora

Consolidado

Nota 2015 2014 2015 2014
Ativo
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 3 387.323 459.364 1.072.332 1.898.773
Aplicacdes financeiras 4 195.293 56.491 491.720 296.824
Caixa restrito 5 59.324 7 59.324 58.310
Contas a receber 6 - - 462.620 352.284
Estoques 7 - - 199.236 138.682
Impostos a recuperar 8.1 5.980 10.289 58.074 81.245
Despesas antecipadas 9 203 532 87.211 99.556
Direitos com operagdes de derivativos 29 = - 1.766 18.846
Outros créditos 35.609 34.353 29.283 41.678
683.732 561.036 2.461.566 2.986.198

N&o circulante
Depositos 10 31.281 26.706 1.020.074 793.508
Caixa restrito 5 23.459 22.014 676.080 273.240
Despesas antecipadas 9 - - 10.075 18.247
Impostos a recuperar 8.1 17.283 19.392 73.385 70.334
Impostos diferidos 8.2 7.952 65.305 107.788 486.975
Outros créditos - - 29.786 23.442
Créditos com empresas relacionadas 11 882.641 52.778 = -
Investimentos 13 213.219 181.220 18.424 8.483
Imobilizado 15 982.819 861.687 4.256.614 3.602.034
Intangivel 16 - - 1.714.605 1.714.186

2.158.654 1.229.102 7.906.831 6.990.449
Total 2.842.386 1.790.138 10.368.397 9.976.647
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co

Linhas aéreas inteligentes

Passivo

Circulante

Empréstimos e financiamentos
Fornecedores

Obrigacdes trabalhistas
Obrigacdes fiscais

Taxas e tarifas aeroportuarias
Transportes a executar
Programa de milhagem
Adiantamentos de clientes
Provisdes

Obrigacdes com operacdes de derivativos
Outras obrigacdes

N&o circulante

Empréstimos e financiamentos
Provisdes

Provisdo para perda de investimentos
Programa de milhagem

Impostos diferidos

Obrigacdes fiscais

Obrigacdes com empresas relacionadas
Outras obrigacgdes

Patriménio liquido negativo

Capital social

Acdes a emitir

Custo na emissao de agbes

AcOes em tesouraria

Reservas de capital

Remuneracédo baseada em acdes

Ajustes de avaliacdo patrimonial

Efeitos em alteragdo de participagdo societaria
Prejuizos acumulados

Patriménio liquido negativo atribuivel aos
acionistas controladores

Participacdo de acionistas ndo controladores
Total patrimdnio liquido negativo

Total

Balancos patrimoniais
31 de dezembro de 2015 e 2014
(Em milhares de reais - R$)

Controladora

Consolidado

Nota 2015 2014 2015 2014
17 127.598 56.619 1.396.623 1.110.734
6.873 437  900.682  686.151
18 384 519  250.635  255.440
19 302 - 118957  100.094
- - 313656  315.148
20 - - 1.206.655 1.101.611
21 - - 770416  220.212
- - 13.459 3.196
22 - 766 206.708  207.094
29 - - 141.443 85.366
870 567 222774  127.600
136.027 58.008  5.542.008  4.212.646
17 4238782 2.098.209 7.908.303 5.124.505
22 - - 663565  278.566
13 2.986.802 - - -
21 - - 221242  559.506
8.2 - - 245355 -
19 - - 39.054 34.807
11 27.237  151.408 - -
- - 71.310 99.591
7.252.821 2.249.617 9.148.829  6.096.975

23
3.080.110 2.618.748 3.080.110 2.618.748
- 51 - 51
(41.895)  (36.886) (155.223)  (150.214)
(22.699)  (31.357)  (22.699)  (31.357)
98.861  103.366 98.861  103.366
12 103.126 93.763  103.126 93.763
(178.939)  (138.713) (178.939) (138.713)
690.379  687.163  690.379  687.163
(8.275.405) (3.814.522) (8.162.077) (3.701.194)
(4.546.462)  (518.387) (4.546.462) (518.387)
- - 224022  185.413
(4.546.462) (518.387) (4.322.440) (332.974)
2.842.386  1.790.138 10.368.397  9.976.647

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Demonstracdes dos resultados
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014

Linhas aéreas imtetigentes (21N Milhares de reais - R$, exceto prejuizo béasico e diluido por acéo)

Receita liquida
Transporte de passageiros
Transporte de cargas e outros

Custo dos servicos prestados
Lucro bruto

Receitas (despesas) operacionais
Despesas comerciais

Despesas administrativas

Outras receitas operacionais, liquidas

Resultado de equivaléncia patrimonial

Lucro (prejuizo) operacional antes
do resultado financeiro e dos impostos

Resultado financeiro
Receitas financeiras
Despesas financeiras
Variagdo cambial, liquida

Prejuizo antes do imposto de renda e
da contribuicdo social

Imposto de renda e contribui¢cao social
Corrente
Diferido

Prejuizo liquido do exercicio antes da
participacao de ndo controladores

Resultado atribuido aos acionistas
controladores

Resultado atribuido aos acionistas nao
controladores

Prejuizo basico por acado ordinaria
Prejuizo basico por acdo preferencial
Prejuizo diluido por ag&o ordinéaria
Prejuizo diluido por agéo preferencial

Controladora

Consolidado

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Nota 2015 2014 2015 2014
- - 8583388  9.045.831
- - 1.194.619  1.020.383
24 - - 9.778.007 10.066.214
25 - - (8.260.357)  (8.147.202)
- - 1517650  1.919.012
25 - - (1.041.041)  (877.140)
25 (15.044) (13.046)  (682.140)  (606.735)
25 25.695 72.295 25.695 72.295
10.651 50.249  (1.697.486) (1.411.580)
13 (3.321.762)  (913.622) (3.941) (2.490)
(3.311.111)  (854.373)  (183.777) 504.942

26
26.212 12.269 332.567 407.716
(291.082)  (259.182) (1.328.891)  (1.429.131)
(813.782)  (162.321) (2.266.999)  (436.207)
(1.078.652) _ (409.234)  (3.263.323)  (1.457.622)
(4.389.763)  (1.263.607) (3.447.100)  (952.680)
(11.031) 74 (196.140)  (120.784)
(60.089) 17.364  (648.000) (43.817)
8 (71.120) 17.438 __ (844.140)  (164.601)
(4.460.883)  (1.246.169)  (4.291.240)  (1.117.281)
(4.460.883) (1.246.169) (4.460.883)  (1.246.169)
- - 169.643 128.888
14 (0,422) (0,128) (0,422) (0,128)
14 (14,764) (4,482) (14,764) (4,482)
14 (0,422) (0,128) (0,422) (0,128)
14 (14,765) (4,477) (14,765) (4,477)



co

Linhas aéreas inteligentes

(Em milhares de reais - R$)

Demonstracdes dos resultados abrangentes
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014

Controladora Consolidado

Prejuizo liquido do exercicio

Outros resultados abrangentes que serdo revertidos ao
resultado

Hedges de fluxo de caixa

Efeito fiscal

Total dos resultados abrangentes
do exercicio

Resultados abrangentes atribuidos aos:
Acionistas controladores
Acionistas ndo controladores

Nota 2015 2014 2015 2014
(4.460.883) (1.246.169) (4.291.240) (1.117.281)

29
(60.949)  (182.653) (60.949)  (182.653)
20.723 62.102 20.723 62.102
(40.226)  (120.551) (40.226)  (120.551)
(4.501.109) (1.366.720) (4.331.466) (1.237.832)
(4.501.109) (1.366.720) (4.501.109) (1.366.720)
- - 169.643 128.888

A movimentagdo da conta de ajustes de avaliag@o patrimonial para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2015

e de 2014 sdo conforme seguem:

Saldos em 31 de dezembro de 2014

Perdas realizadas em instrumentos financeiros transferidos
ao resultado
Variagdo no valor justo

Saldos em 31 de dezembro de 2015

Saldos em 31 de dezembro de 2013

Perdas realizadas em instrumentos financeiros transferidos
ao resultado

Variagdo no valor justo
Saldos em 31 de dezembro de 2014

Controladora e Consolidado

Total dos
Hedges de fluxo Efeito outros
de caixa fiscal resultados
abrangentes
(210.170) 71.457 (138.713)
66.253 (22.526) 43.727
(127.201) 43.248 (83.953)
(271.118) 92.179 (178.939)
Controladora e Consolidado
Total dos
Hedges de fluxo Efeito outros
de caixa fiscal resultados
abrangentes
(27.517) 9.355 (18.162)
417.437 (141.929) 275.508
(600.090) 204.031 (396.059)
(210.170) 71.457 (138.713)

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Linhas aéreas inteligentes

Demonstracdes das mutacdes do patrimonio liquido - Controladora
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014

(Em milhares de reais - R$)

Saldos em 1° de janeiro de 2014

Outros resultados abrangentes, liquidos

Prejuizo do exercicio

Aumento de capital por exercicio de
opgoes de compras de agdes

Opcao de compra de agbes

Aumento de capital

Custo com emisséo de acles

Ganho em diluicdo de participagédo
societaria

Efeitos por alienacdo de participagédo
societaria — G.A. Smiles

Transferéncia de agdes restritas

Saldos em 31 de dezembro de 2014

Outros resultados abrangentes, liquidos

Prejuizo do exercicio

Aumento de capital por exercicio de opcéo
de compra de ac¢bes

Aumento de capital

Custo com emisséo de agdes

Opcéao de compra de agdes

Ganhos em diluicdo de participagio
societaria

Transferéncia de agOes restritas

Saldos em 31 de dezembro de 2015

Ajustes de
Reservas avaliacao
de capital patrimonial
Reserva Efeitos em Total
Custo na Agio na especial de  Remuneragdo Resultado ndo alteracdo de patrimoénio
Nota Capital AcBes a emissdode  AgBesem conferéncia agio de baseada em realizado de participacédo Prejuizos liquido
explicativa social emitir acles tesouraria de acles controlada acoes hedge societaria acumulados negativo
2.501.574 - (31.951) (32.116) 32.387 70.979 85.438 (18.162) 611.130 (2.568.353) 650.926
- - - - - - - (120.551) - - (120.551)
- - - - - - - - - (1.246.169) (1.246.169)
771 51 - B B B - - - - 822
23 - - - - - - 9.084 - - - 9.084
116.403 - - - - - - - - - 116.403
- - (4.935) - - - - - - - (4.935)
- - - - - - - - 2.063 - 2.063
- - - - - - - - 73.970 - 73.970
23 - - - 759 - - (759) - - - -
2.618.748 51 (36.886) (31.357) 32.387 70.979 93.763 (138.713) 687.163 (3.814.522) (518.387)
- - - - - - - (40.226) - - (40.226)
- - - - - - - - - (4.460.883) (4.460.883)
23 89 (51) - - - - - - - - 38
23 461.273 461.273
23 - - (5.009) - - - - - - - (5.009)
23 - - - - - - 13.516 - - - 13.516
- - - - - - - - 3.216 - 3.216
23 - - - 8.658 (4.505) - (4.153) - - - -
3.080.110 - (41.895) (22.699) 27.882 70.979 103.126 (178.939) 690.379 (8.275.405) (4.546.462)

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Demonstracdes das mutacdes do patrimdnio liquido - Consolidado
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014

Linhas aéreas inteligentes

(Em milhares de reais - R$)

Ajustes de
Reservas avaliacao
de capital patrimonial
Patriménio
Reserva Efeitos em liquido negativo Participacao Total
Custo na Agio na especial de  Remuneracdo Resultado ndo alteracdo de atribuivel aos de acionistas patrimonio
Nota Capital Acdes a emissao de Acdes em conferéncia de agio de baseada em realizado de participacao Prejuizos acionistas néo liquido
explicativa social emitir acdes tesouraria acdes controlada acdes hedge societaria acumulados controladores controladores negativo

Saldos em 1° de janeiro de 2014 2.501.574 - (145.279) (32.116) 32.387 70.979 85.438 (18.162) 611.130 (2.455.025) 650.926 567.574 1.218.500
Outros resultados abrangentes,

liquidos - - - - - - - (120.551) - - (120.551) - (120.551)
Prejuizo do exercicio - - - - - - - - - (1.246.169) (1.246.169) 128.888 (1.117.281)
Aumento de capital por exercicio de

opgao de compras de acdes 771 51 - - - - - - - - 822 2.346 3.168
Reducéo de capital de controlada - - - - - - - - - - - (456.144) (456.144)
Opcéo de compra de acbes 23 - - - - - - 9.084 - - - 9.084 1.254 10.338
Aumento de capital 116.403 - - - - - - - - - 116.403 - 116.403
Custo com emisséo de agdes - - (4.935) - - - - - - - (4.935) - (4.935)
Ganhos em diluigio de participacéo

societaria - - - - - - - - 2.063 - 2.063 1.411 3.474
Efeitos por alienacéo de participacéo

societaria — G.A. Smiles - - - - - - - - 73.970 - 73.970 37.949 111.919
Dividendos distribuidos - - - - - - - - - - - (67.409) (67.409)
Dividendos a distribuir - - - - - - - - - - - (15.740) (15.740)
JSCP a distribuir - - - - - - - - - - - (14.716) (14.716)
Transferéncia de agdes restritas 23 - - - 759 - - (759) - - - - - -
Saldos em 30 de setembro de 2014 2.618.748 51 (150.214) (31.357) 32.387 70.979 93.763 (138.713) 687.163 (3.701.194) (518.387) 185.413 (332.974)
Outros resultados abrangentes,

liquidos - - - - - - - (40.226) - - (40.226) - (40.226)
Prejuizo do exercicio - - - - - - - - - (4.460.883) (4.460.883) 169.643 (4.291.240)
Aumento de capital por exercicio de

opcéo de compra de ac¢des 23 89 (51) - - - - - - - - 38 3.737 3.775
Aumento de capital 23 461.273 461.273 - 461.273
Custo com emisséo de agbes 23 - - (5.009) - - - - - - - (5.009) - (5.009)
Opcéo de compra de acbes 23 - - - - - - 13.516 - - - 13.516 836 14.352
Ganhos em diluigdo de participagao

societaria 23 - - - - - - - - 3.216 - 3.216 1.215 4.431
Transferéncia de acdes restritas 23 - - - 8.658 (4.505) - (4.153) - - - - - -
Juros sobre capital préprio distribuidos - - - - - - - - - - - (17.566) (17.566)
Dividendos distribuidos - - - - - - - - - - - (119.256) (119.256)
Saldos em 31 de dezembro de 2015 3.080.110 - (155.223) (22.699) 27.882 70.979 103.126 (178.939) 690.379 (8.162.077) (4.546.462) 224.022 (4.322.440)

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras.
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Demonstragcdes dos fluxos de caixa
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014

Linhas aéreas inteligentes (Em mllhares de reals - R$)

Nota Controladora Consolidado

2015 2014 2015 2014
Prejuizo liquido do exercicio (4.460.883) (1.246.169) (4.291.240) (1.117.281)
Ajustes para reconciliar o prejuizo liquido ao caixa gerado
Depreciacdo e amortizagdo 25 - - 419.691 463.296
Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa 6 - - 39.287 17.143
Proviséo para processos judiciais 22 - - 44.460 12.245
Proviséo (reverséo) para obsolescéncia de estoque 7 - - (414) 631
Impostos diferidos 8 60.089 (17.364) 648.000 43.817
Equivaléncia patrimonial 13 3.321.762 913.622 3.941 2.490
Remuneragéo baseada em ac¢des 3.992 5.597 14.352 10.338
Variagbes cambiais e monetarias, liquidas 133.681 245.627 1.723.441 636.637
Juros sobre empréstimos e arrendamentos financeiros 247.024 147.968 600.410 446.636
Resultados de hedge - 15.901 18.475 15.901
Provisé@o para participacio nos resultados - - 10.633 27.000
Efeito de transacéo entre acionistas - - - (366)
Baixa de imobilizado e intangivel - - 25.069 5.418
Lucro (prejuizo) liquido ajustado (694.335) 65.182 (743.895) 563.905
Variagdes nos ativos e passivos operacionais:
Contas a receber - - (149.623) (44.606)
Aplicagbes financeiras 658.506 (53.967) 309.749 1.019.303
Estoques - - (60.140) (22.169)
Dep6sitos (4.575) (6.536) 21.077 138.561
Despesas antecipadas, seguros e impostos a recuperar 5.981 7.807 21.253 (32.101)
Outros ativos (1.256) 9.643 6.051 1.654
Fornecedores 6.436 (3.333) 210.474 183.231
Transportes a executar - - 105.044 (118.191)
Programa de milhagem - - 211.940 127.493
Adiantamento de clientes - - 10.263 (168.210)
Obrigag6es trabalhistas (135) (573) (15.438) (5.144)
Taxas e tarifas aeroportuérias - - (1.492) 43.814
Obrigagdes fiscais 8.600 (1.682) 233.930 125.789
Obrigacdes com operacg6es de derivativos - - (6.267) (67.199)
Provisdes - - (61.386) (151.423)
Outras obrigacdes 6.795 906 71.321 85.899
Juros pagos (207.032) (139.108) (548.773) (427.698)
Imposto de renda pago (11.034) - (213.555) (123.716)
Caixa liquido gerado pelas (utilizado) atividades operacionais (232.049) (121.661) (599.467) 1.129.192
Transagdes com partes relacionadas (731.174) (245) = -
Aplicacdes financeiras - - (254.416) (160.510)
Reducéo de capital de subsidiaria - 543.856 = -
Caixa restrito 5 (60.762) (1.811) (403.854) (77.094)
Aporte de capital em subsidiaria 13 (570.897) (830.802) = -
Adiantamento para aquisi¢éo de imobilizado, liquido 15 (121.132) 29.145 (167.646) 11.566
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GOL

Linhas aéreas inteligentes

(Em milhares de reais - R$)

Imobilizado

Intangivel

Dividendos recebidos de subsidiaria e coligadas
Aquisicédo de investimento

Alienacédo de investimentos, liquido de impostos

Caixa liquido gerado pelas (aplicados nas) atividades de
investimentos

Captacdes de empréstimos, liquido de custos

Pagamentos de empréstimos

Pagamentos de arrendamentos financeiros

Dividendos pagos a acionistas ndo controladores da Smiles

Juros sobre capital préprio pagos a acionistas néo controladores
da Smiles

Reducéo de capital em controlada

Acles a emitir

Aumento de capital

Aumento de capital de acionistas néo controladores
Custo com emissao de acles

Transacdes com partes relacionadas

Caixa liquido gerado pelas (utilizado nas) atividades de
financiamento

Variagdo cambial do caixa de subsidiarias no exterior
Acréscimo liquido de caixa e equivalentes de caixa
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio

Demonstragcdes dos fluxos de caixa
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras.

21

Nota Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014
5 - (391.731) (199.176)
16 2 - (42.812) (46.308)
13 161.189 80.693 1.302 -
5 - = (25.791)
5 65.703 = 65.703
(1.322.776) (113.461)  (1.259.157) (431.610)
1.064.404 760.774 2.468.531 2.152.544
- (1.007.791)  (1.632.039)  (1.797.308)
5 - (409.519) (255.903)
5 - (119.256) (67.409)
- - (17.566) -
s - s (456.144)
s 51 s 51
461.311 117.174 461.311 117.174
s - 3.737 2.346
(5.009) (4.935) (5.009) (4.935)
(155.876) 485.420 - -
1.364.830 350.693 750.190 (309.584)
117.954 - 281.993 (124.872)
(72.041) 115.571 (826.441) 263.126
459.364 343.793 1.898.773 1.635.647
387.323 459.364 1.072.332 1.898.773



GOL

Linhas aéreas inteligentes

(Em milhares de reais - R$)

Receitas

Transporte de passageiros, cargas e outras receitas
de passageiros

Outras receitas operacionais

Provisdo para créditos de liquidagéo duvidosa

Insumos adquiridos de terceiros (inclui ICMS e IPI)
Fornecedores de combustiveis e lubrificantes
Materiais, energia, servi¢cos de terceiros e outros
Seguros de aeronaves

Comerciais e publicidade

Valor adicionado bruto

Depreciacdo e amortizagdo
Valor adicionado liquido produzido pela
Companhia

Valor adicionado recebido em transferéncias
Resultado de equivaléncia patrimonial

Receita financeira

Valor adicionado total a distribuir (distribuido)

Distribuicdo do valor adicionado:
Remuneracao direta

Beneficios

FGTS

Pessoal

Federais

Estaduais

Municipais

Impostos, taxas e contribuicdes

Juros

Aluguéis

Outros

Remuneracgao de capitais de terceiros

Prejuizo do exercicio

Resultado do exercicio atribuido aos acionistas ndo
controladores

Remuneragao de capitais proprios

Valor adicionado total a distribuir (distribuido)

Demonstracdes do valor adicionado
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014

Controladora

Consolidado

2015 2014 2015 2014

- - 10.383.999  10.652.541

25.695 72.295 25.695 72.295

- - 33.448 1.265

25.695 72295  10.443.142 10.726.101

- - (3.373.404) (3.893.048)

(9.716) (7.375)  (2.965.855)  (2.350.824)

- - (29.791) (22.411)

(348) - (651.147)  (668.637)
15.631 64.920 3.422.945  3.791.181

- - (419.691)  (463.296)

15.631 64.920 3.003.254  3.327.885
(3.321.762)  (913.622) (3.941) (2.490)
445.273 12.269 3.707.628 407.716
(2.860.858) _ (836.433) 6.706.941  3.733.111
5.087 6.650 1.259.919  1.081.941

- - 159.288 111.033

(143) 271 100.473 91.893
4.944 6.921 1.519.680  1.284.867
73.039 (18.688) 1.433.437 827.611

- - 29.536 25.679

- - 1.746 2.325

73.039 (18.688) 1.464.719 855.615
1.522.042 345.494 6.754.984  1.758.850

- - 1.093.048 844.571

- 76.009 165.750 106.489

1.522.042 421.503 8.013.782  2.709.910
(4.460.883) (1.246.169)  (4.460.883)  (1.246.169)
- - 169.643 128.888
(4.460.883) (1.246.169)  (4.291.240) (1.117.281)
(2.860.858) _ (836.433) 6.706.941  3.733.111

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras.
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Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015
tinhas aéreas intetigentes — (EmM milhares de Reais - R$, exceto quando indicado de outra maneira)

m Notas explicativas as demonstrac¢des financeiras

1. Contexto operacional

AGolLi nhas Aéreas I nteligentes S.A. (“"Companhi a”
constituida em 12 de marco de 2004 de acordo com as leis brasileiras. A Companhia tem o
controle direto da: (i) VRG Linhas Aér e aagvicid. A. (
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 (b)
atividades complementares de servico de transporte aéreo previstas em seu Estatuto Social; e da

(i) Smiles S.A., que explora essencialmente (a) o desenvolvimento e gerenciamento de programa

de fidelizagéo de clientes, proprio ou de terceiros; e (b) a comercializacdo de direitos de resgate

de prémios no ambito do programa de fidelizag&o de clientes.

Adicionalmente, a Companhia é a controladora direta das subsidiarias integrais GAC Inc.
(" GAC” ), Gol Finance 1| nc. (“ Gol Finance”) , Gol Lt
Aereas SAS (“Gol dDomiani dan®wéepjeti hinhas Aéreas S.

A sede oficial da Companhia esté localizada na P¢ca. Comandante Linneu Gomes, s/n, portaria 3,
prédio 24, Jardim Aeroporto, Sdo Paulo, Brasil.

As acbes da Companhia sdo negociadas ha BM&FBOVESPA e na Bolsa de Valores de Nova

lorque - New York Stock Exchange ( “ NYSE"” ) . A Companhia adota as P
Governanca Corporativa Nivel 2 da BM&FBOVESPA e integra os indices de Ac¢des com
Governanca Corporativa Difer eflagiAlomgddd f et le®@C'i Jade (é
criados para diferenciar as empresas que se comprometem as praticas diferenciadas de
governanca corporativa.

1.1. Plano de negd6cios de curto prazo

A VRG tem sido afetada significativamente pela desvalorizacdo da moeda brasileira, dado que os
custos da Companhia denominados em moeda norte-americana em 2015 totalizaram
aproximadamente 50%, enquanto as receitas aproximadamente 10%. Adicionalmente, fatores
como a queda do PIB brasileiro (retracdo econdmica), mercado com excesso de oferta e o
agravamento da crise econdmica que impacta na queda de demanda de clientes corporativos e
do governo sao fatores que apresentam um cenario adverso a operagdo da Companhia.

Neste contexto, a Companhia revisitou seu plano de negdcio e incorporou estratégias que, uma
vez concretizadas, deverdo ser suficientes para garantir a continuidade das operacdes. Dentre as
estratégias de curto prazo, destacam-se quatro pilares para a retomada de margem operacional
para os periodos de 2016 e 2017, bem como a manutencdo da solvéncia:

(a) Iniciativas de liquidez: negociacdo com clientes e fornecedores estratégicos para a
manutencdo da solvéncia no curto prazo, dentre as quais destaca-se acordos de postergacao
de chegadas de aeronaves para 0s prOXimos anos, a negociacdo de compra antecipada de
passagens aéreas com a Smiles e a renegociacdo de vencimento de contratos com
fornecedores e antecipac¢des de recebiveis com clientes.

(b) A Companhia readequara sua malha aérea com o objetivo de focar nas rotas mais rentaveis

da operacdo. A readequacdo da malha, que ja foi aprovada pelos 6rgdos reguladores, ira
ocorrer a partir de maio de 2016.
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(c) Como consequéncia a readequacdo da malha, a Companhia também estd trabalhando na
readequacao e reducdo da quantidade de aeronaves mantidas na opera¢cao, o que ocasionara
a reducdo de assentos disponiveis, proporcionando o alinhamento entre a oferta e demanda
do mercado doméstico. A previsdo da Companhia € de que ao menos 19 aeronaves sejam
devolvidas. Estas medidas proporcionardo uma reducdo substancial de custos para a
manutencdo da frota atual. Estas medidas visam readequar a estrutura da Companhia a
patamares sustentaveis.

(d) Readequagdo da estrutura de dividas e leasing com o objetivo de revisdo dos valores
referentes aos contratos de arrendamento mercantil que fazem parte da estrutura de divida da
Companhia. Para a execucado destas iniciativas foram contratados suporte financeiro e técnico
para revisdo das clausulas contratuais e andlise de eventuais oportunidades de reducdo de
custo financeiro. Como parte do plano, a Companhia anunciou a contratacdo dos servicos da
empresas Sky Works para revisdo dos contratos de arrendamento vigentes.

Destaca-se que, mesmo o plano de negdcio apresentando acgdes que sdo passiveis de serem
concretizadas, as incertezas no cenario politico e econdmico no Brasil podem impactar na
eficacia do retorno esperado. Adicionalmente, a alta volatilidade das varidveis macroecondmicas
suscitam incertezas que podem comprometer a geracéo de resultados futuros e a manutencgéo
da posicéo de caixa.

A Administragdo entende que o plano de negodcio preparado, apresentado e aprovado pelo
Conselho de Administracdo em 18 de fevereiro de 2016 demonstra fortes elementos para a
continuidade da operagdo. A Administracao acredita que seus planos séo factiveis e que, uma
vez concluidos, devem levar a Companhia a um patamar de robustez necessario para responder
com maior eficicia a alta volatilidade das condi¢cdes e/ou eventos adversos. A Administracao
entende que a ndo execucdo das medidas apresentadas previamente podem comprometer a
rentabilidade e solvéncia da operacéo e, portanto, reforca o compromisso de executar todas as
medidas necessarias para garantir a execucao do plano e aplicara os esfor¢cos necessarios para
assegurar o retorno esperado.

2. Aprovacdo e sumario das principais praticas contabeis adotadas na preparacdo das
demonstracdes financeiras

A aprovacdo e autorizacdo para a publicacdo destas demonstracdes financeiras ocorreu na
reunido do Conselho de Administracéo realizada no dia 28 de marco de 2016.

2.1. Declaragéo de conformidade

As demonstrac¢des financeiras individuais e consolidadas da Companhia foram elaboradas com
base nas praticas contabeis adotadas no Brasil e nas normas internacionais de relatério
financeiro ( “ I F R Sriternatioeai iAtcoudtiogs Stapdartlso Board ( “ | ASB” ) e
interpretagcbes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations Committee

(“1IFRI C") , i mpl antados no Brasi.| atraveés do Comi
suas interpretacdbes técnicas (“1CPC”) e orient ac
Val ores Mobilié&drios (“CVM")

A Companhia, ao elaborar estas demonstracdes financeiras, utiliza os seguintes critérios de
divulgacédo: (i) requerimentos regulatérios; (i) relevancia e especificidade da informagédo das
operacBes da Companhia aos usuarios; (i) necessidades informacionais dos usuarios das
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demonstracdes financeiras; e (iv) informacdes provenientes de outras entidades inseridas no
mesmo setor, principalmente no mercado internacional. Assim, a Administracdo confirma que
todas as informacfes relevantes apresentadas nestas demonstracfes financeiras e, somente
elas, estdo sendo evidenciadas e que correspondem as utilizadas por ela em sua gestao.

2.2. Base de elaboracéao

As demonstracdes financeiras foram preparadas com base no custo historico, exceto para
determinados ativos e passivos financeiros mensurados pelo valor justo e investimentos
mensurados pelo método de equivaléncia patrimonial.

As demonstragdes financeiras individuais e consolidadas da Companhia relativas aos exercicios
findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014 foram elaboradas com base no pressuposto de sua
continuidade operacional, o qual contempla a realizagdo de ativos e a liquidacédo de passivos no
curso normal dos negdcios.

Exceto pela controlada Gol Dominicana, cuja moeda funcional € o Ddlar norte-americano, todas
as outras entidades no grupo possuem o real como moeda funcional. A moeda de apresentacao
das demonstragdes financeiras consolidadas € o real.

O resumo das principais politicas contabeis adotadas pela Companhia e suas controladas é
como segue:

a) Critérios de consolidacao

As demonstracfes financeiras consolidadas abrangem a Gol Linhas Aéreas Inteligentes
S.A. e suas controladas e coligadas diretas e indiretas, conforme relacionadas abaixo:

% de participacao

Data de Principal Tipo de no capital social
Entidade constituicdo Localidade atividade controle 31/12/2015 31/12/2014
Extensdes (*):
Ilhas Aquisicéo de
GAC 23/03/2006 Cayman aeronaves Direto 100,0 100,0
Ilhas Captagéo de
Gol Finance 16/03/2006 Cayman recursos Direto 100,0 100,0
Captagéo de
Gol LuxCo 21/06/2013  Luxemburgo recursos Direto 100,0 100,0
Controladas:
VRG 09/04/2007 Brasil Transporte aéreo Direto 100,0 100,0
Webjet 01/08/2011 Brasil Transporte aéreo Indireto 100,0 100,0
Programa de
Smiles 10/06/2012 Brasil fidelidade Direto 54,1 54,3
Gol 28/02/2013 Repiblica Emfase pré-— p, 045 100,0 100,0
Dominicana Dominicana operacional
Controlada em conjunto:
SCP Trip 27/04/2012 Brasil Revista de bordo Indireto 60,0 60,0
Coligada:
Programa de
Netpoints 08/11/2013 Brasil fidelidade Indireto 21,2 21,2

(*) Séo as entidades constituidas com um proposito especifico de dar continuidade as operacdes da Companhia ou que, ainda, apresentam
direitos e/ou obrigacdes constituidas apenas para satisfazer as necessidades da Companhia. Além disso, ndo apresentam um corpo diretivo
proprio e ndo possuem autonomia na tomada de decisdes. Tais entidades apresentam seus ativos e passivos consolidados linha a linha nas

demonstragdes financeiras da Controladora.

25



co

Notas explicativas as demonstrac¢des financeiras
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015

tinhas aéreas intetigentes — (EmM milhares de Reais - R$, exceto quando indicado de outra maneira)

b)

d)

Praticas contabeis uniformes foram aplicadas em todas as entidades consolidadas e de
forma consistente com as utilizadas em exercicios anteriores. Todas as transacdes, saldos,
receitas e despesas entre as entidades consolidadas sdo eliminadas integralmente nas
demonstrac¢des financeiras consolidadas.

Caixa e equivalentes de caixa, aplicacdes financeiras e caixa restrito

Sao classificados em equivalentes de caixa os fundos de investimento e titulos que tem
liquidez imediata e, conforme andlise, podem ser convertidos para um valor conhecido de
caixa com risco insignificante de mudanga de valor. O caixa restrito € composto
principalmente por aplicacdes financeiras mensuradas ao valor justo por meio do resultado,
utilizadas como garantias vinculadas a instrumentos financeiros e financiamentos de curto e
longo prazo. As aplicacdes financeiras incluem fundos de investimentos exclusivos, que
sao integralmente consolidados.

Contas a receber

Sdo mensuradas com base no custo (liquidas das perdas estimadas em créditos de
liquidagéo duvidosa) e se aproximam do valor justo, dado sua natureza de curto prazo. A
provisdo para devedores duvidosos é constituida para contas vencidas ha mais de 90 dias
para vendas parceladas por agéncias de viagem e cargas, e ha mais de 180 dias para
vendas de companhias aéreas parceiras. Adicionalmente, para determinados casos, a
Companhia executa analises individuais para a avaliacdo do risco de recebimento.

Estoques

Constituidos principalmente por pecas e materiais para manutencao e reposi¢cao. Os custos
sdo determinados pelo método do custeio médio e abrangem os gastos incorridos em sua
aquisicao e transporte até sua localizacao atual. As provisdes para obsolescéncia dos
estoques séo constituidas quando as perdas sdo consideradas provaveis.

Ativos e passivos financeiros

Inicialmente, a Companhia mensura ativos e passivos financeiros a valor justo. A
mensuracdo subsequente de determinado item patrimonial depende da classificacdo do
instrumento, sendo esta determinada no reconhecimento inicial e reavaliada anualmente
pelas intencbes da Companhia. Dentre os instrumentos consistem aplicacdes financeiras,
investimentos em instrumentos de divida, contas a receber e outros recebiveis,
empréstimos e financiamentos, outras contas a pagar e outras dividas, além de contratos
derivativos.

Mensurados ao custo amortizado: com pagamentos fixos ou determinaveis ndo cotados
em mercado ativo, sdo mensurados pelo custo amortizado com base no método da taxa
efetiva de juros. Atualizacdo monetaria, juros e variagdo cambial, deduzidos de perdas ao
valor recuperavel, (quando aplicavel) sdo reconhecidos no resultado como receitas ou
despesas financeiras, quando incorridos. Os principais ativos que a Companhia possui
nesta categoria sdo saldos de contas a receber, depdsitos e outros créditos, empréstimos e
financiamentos de curto e longo prazo (que incluem os arrendamentos financeiros) e
fornecedores.
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Mensurados ao valor justo por meio do resultado ou mantidos para negociacdo: os
juros, correcao monetaria, variacdo cambial e as variagdes decorrentes da avaliacdo ao valor
justo sdo reconhecidos no resultado, como receitas ou despesas financeiras. A Companhia
possui investimentos classificados como equivalentes de caixa, aplicacBes financeiras e
caixa restrito nesta categoria.

Derivativos: Variagdes nos precos de combustivel de aviacdo, nas taxas de juros e nas
taxas de cambio expdem a Companhia e suas controladas a riscos que podem afetar seus
desempenhos financeiros. Para mitigar tais riscos, a Companhia contrata instrumentos
financeiros derivativos que podem ou ndo ser designados para hedge accounting, e, se
designados, sao classificados como hedge de fluxo de caixa ou como hedge de valor justo.

1 N&o designados como hedge accounting: a Companhia pode contratar instrumentos
financeiros derivativos que ndo sejam designados para hedge accounting quando os
objetivos da Gestédo de Risco ndo necessitem de tal classificacdo. As operacdes nado
designadas como hedge accounting apresentam a variagdo de seu valor justo
contabilizadas diretamente no resultado financeiro.

1 Designados como hedge de fluxo de caixa: protegem as receitas ou despesas futuras
das variacOes da taxa de juros. A efetividade das variacdes € estimada com base em
métodos estatisticos de correlagdo e pela proporcdo entre os ganhos e perdas do
hedge e a variacdo dos custos e despesas protegidos. Os instrumentos sdo
considerados efetivos quando a variacdo no valor dos derivativos compensa entre 80%
e 125% do impacto da variacao do risco protegido. As varia¢des efetivas do valor justo
sdo contabii zadas no patrimdébnio | iquido (em “Outr
variagcdes inefetivas, no resultado do exerc
reconhecimento da receita ou despesa objeto do hedge na mesma rubrica da
demonstragéo do resultado em que tal item é reconhecido.

1 Designados como hedge de valor justo: o valor justo dos instrumentos financeiros
derivativos é determinado por meio de informacdes disponiveis no mercado e conforme
metodologias de avaliagdo. A Companhia segue as praticas internacionais para
contabilizacdo de hedge de valor justo com contrapartida na demonstracdo do
resultado, com quaisquer variagbes no valor justo do ativo ou passivo protegido por
hedge que sé&o atribuiveis ao risco protegido. Em 2015 ndo existiram contratos
designados como hedge de valor justo.

Desreconhecimento e baixa: A Companhia baixa um item financeiro apenas quando os
direitos ou as obrigacdes contratuais aos fluxos de caixa provenientes desse item expiram,
ou quando transfere substancialmente todos seus riscos e beneficios para um terceiro. Se a
Companhia ndo transferir nem reter substancialmente todos o0s riscos e beneficios
juntamente com a propriedade do item financeiro, mas continuar a controlar, ou manter a
obrigacdo com tal objeto, reconhece a participacao retida e o respectivo passivo nos valores
a pagar. Se reter substancialmente todos os riscos e beneficios da propriedade do ativo
financeiro transferido, a Companhia continua reconhecendo esse ativo.

A contabilizacdo do hedge é descontinuada prospectivamente quando a Companhia e suas

controladas (i) cancelam a relacdo de protecdo; (ii) o instrumento derivativo vence ou €&
vendido, rescindido ou executado, ou (iii) quando n&o se qualifica mais como hedge
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accounting. Caso a operacdo seja descontinuada, quaisquer ganhos ou perdas
anteriormente reconheci dos em “Outros resul t;
patriménio liquido até aquela data s@o reconhecidos no resultado quando a transacgéo

também for registrada no resultado. Quando ndo se espera mais que a transacao prevista

ocorra, 0s ganhos ou as perdas acumulados e diferidos no patriménio sdo reconhecidos
imediatamente no resultado, na mesma rubrica em que tal item é reconhecido.

f)  Depodsitos

Depo6sitos para manutencdo de aeronaves e motores: referem-se a pagamentos em
dolar norte-americano aos arrendadores para futura manutencdo de aeronaves e motores.
A realizagdo desses ativos acontece, substancialmente, na utilizacdo do depdsito para o
pagamento a oficina quando a manutencéo é realizada, ou por meio de recebimentos de
recursos financeiros, de acordo com as renegociacdes efetuadas com seus arrendadores.
A variagdo cambial dos pagamentos, liquido de utilizagdo para manutengéo é reconhecida
como despesa ou receita no resultado financeiro. A Administracdo efetua analises
regulares da recuperacéo desses depositos e acredita que os valores refletidos no balango
Sao recuperaveis.

Alguns dos contratos preveem que, caso 0s custos incorridos na manutencdo sejam
efetivamente menores em relagdo aos depositados anteriormente, os valores depositados
para esta operacdo ndo sdo reembolsaveis. O valor em excesso das manutencdes, detido
pelo arrendador na data de expiracdo do contrato, que nédo considerados significativos, sao
reconhecidos como despesa adicional de arrendamento.

Adicionalmente, a Companhia mantém acordos com alguns arrendadores para substituir
depdésitos por cartas de crédito, que podem ser executadas pelos arrendadores caso as
manutencbes das aeronaves e motores nao ocorram de acordo com o cronograma de
revisdo. Varios contratos de arrendamento de aeronaves ndo requerem depésitos de
manutencédo, e contam com cartas de crédito para a garantia da execu¢do da manutencao
nos periodos programados. Até 31 de dezembro de 2015, nenhuma carta de crédito havia
sido executada contra a Companhia.

Depdsitos de garantia e caucdes de contratos de arrendamento: os depoésitos e
caucbes sdo denominados em dolar norte-americano e atualizados mensalmente pela
variagdo do cambio, sem rendimento de juros e sdo reembolsaveis & Companhia ao
término dos contratos de arrendamento.

g) Arrendamentos operacionais e transacdes de venda e retroarrendamento — Sale-leaseback

As parcelas decorrentes de contratos de arrendamento classificados em modalidade
operacional séo registradas como despesa no resultado de forma linear durante o prazo do
contrato e apresentados na rubrica de “arreni
futuros de tais contratos ndo representam uma obrigacgao registrada no balanco, entretanto,

0S compromissos assumidos sdo apresentados na nota explicativa n°28.

Os ganhos ou perdas decorrentes de transacfes de sale-leaseback da Companhia

classificados apds a venda como arrendamento operacional sdo reconhecidos da seguinte
forma:

28



co

Notas explicativas as demonstrac¢des financeiras
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015

tinhas aéreas intetigentes — (EmM milhares de Reais - R$, exceto quando indicado de outra maneira)

h)

1 Imediatamente no resultado do exercicio quando a transacdo foi mensurada ao
valor justo;

1 Caso o preco de transacao for estabelecido abaixo do valor justo, o lucro ou perda é
reconhecido imediatamente no resultado, exceto se a perda for compensada por
pagamentos futuros de arrendamento abaixo do valor de mercado (os ganhos ou
perdas séo diferidos e amortizados na propor¢ao dos pagamentos do arrendamento
durante o exercicio que se espera que 0 ativo seja utilizado);

9 Caso o preco de venda seja superior ao valor justo do bem, o valor excedente é
diferido e amortizado durante o exercicio esperado que o ativo seja utilizado. A
amortizacdo destes ganhos é registrada como uma reducdo das despesas com
arrendamentos.

O saldo de perdas diferidas é reconhecido como despesa antecipada, enquanto o saldo de
ganhos diferidos é reconhecido como outras obriga¢fes. A segregacao entre curto e longo
prazo esta de acordo com o periodo contratual do arrendamento que originou tal transacgéo.

Imobilizado

Os bens integrantes do ativo imobilizado, incluindo os componentes rotables, séo
registrados pelo custo de aquisicdo ou construgdo e incluem juros e demais encargos
financeiros. Cada componente do imobilizado que possui um custo significativo em relagéao
ao total do bem é depreciado separadamente. A vida Gtil econdémica estimada dos itens do
imobilizado, para fins de depreciacéo, estd demonstrada na nota explicativa n°15.

O valor de mercado estimado ao final de sua vida Util € a premissa para determinacdo do
valor residual dos itens imobilizados da Companhia. Com excecdo de aeronaves
classificadas como arrendamento financeiro, 0s outros itens ndo possuem valor residual. O
valor residual e a vida util dos ativos sdo revisados anualmente e ajustados de forma
prospectiva, caso necessario.

O valor contabil do imobilizado é analisado para verificar possivel perda no valor
recuperavel quando fatos ou mudancas nas circunstancias indicam que o valor contabil é
maior que o valor recuperavel estimado.

Um item do imobilizado é baixado apos alienacédo ou quando ndo ha beneficios econémicos
futuros resultantes do uso continuo do ativo. Quaisquer ganhos ou perdas na venda ou
baixa de um item sdo determinados pela diferenca entre o valor recebido na venda e o
valor contabil do ativo e sdo reconhecidos no resultado.

Adicionalmente, a Companhia adota o seguinte tratamento para o0s grupos abaixo:

Adiantamentos para aquisicdo de aeronaves: referem-se a pré-pagamentos em dolar
norte-americano efetuados junto a Boeing para aquisicdo de aeronaves 737-800 Next
Generation e aeronaves 737-MAX. Os adiantamentos sdo convertidos pela taxa histérica.

Contratos de arrendamento: em casos de contrato de arrendamento financeiro, nos quais
0s riscos e beneficios do ativo arrendado sdo transferidos & Companhia, o ativo é
reconhecido no balanco patrimonial. No inicio do prazo do arrendamento, a Companhia
reconhece os arrendamentos financeiros como ativo e passivo pelos valores equivalentes
ao valor justo do bem arrendado ou, se menor, pelo valor presente dos pagamentos
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minimos do arrendamento. O passivo, reconhecido inicialmente, é mantido como
financiamento.

Os bens arrendados sédo depreciados ao longo da sua vida util. Contudo, quando ndo
houver razoavel certeza de que a Companhia obtera a propriedade ao final do prazo do
arrendamento mercantil, o ativo € depreciado ao longo da sua vida Util estimada ou no
prazo do arrendamento mercantil, dos dois o menor.

Os demais arrendamentos de aeronaves e motores sdo classificados sob a modalidade
operacional e sdo reconhecidos como uma despesa no resultado de forma linear durante o
prazo do contrato.

Gastos com reconfiguragdo de aeronaves: A Companhia realiza adi¢cdes relacionadas as
provisdes para reconfiguracao de aeronaves, estimando os custos inerentes as devolucdes,
considerando as condi¢cdes contratuais das aeronaves sob arrendamento operacional,
conforme nota explicativa n°15. Apos o registro inicial, o ativo é depreciado linearmente pelo
prazo contratual.

Capitalizacdo de gastos com grandes manutencdes de motores: 0os gastos com grandes
manutencdes (que incluem substituicbes de pecas e mao de obra) sdo capitalizados
somente quando ha o prolongamento da vida util estimada do motor. Tais custos séo
capitalizados e depreciados até a proxima parada para grande manutengdo. Gastos

incorridos que ndo prolonguem a vida util dos motores, ou relacionados a outros
componentes das aeronaves, sao reconhecidos diretamente no resultado.

Intangiveis

Sdo ativos ndo monetarios sem propriedade fisica, cujo valor contabil é revisado
anualmente quanto a seu valor recuperavel ou, ainda, quando fortes evidéncias de
alteracdes nas circunstancias que indiquem que o valor contabil possa ndo ser recuperado.

Agio por expectativa de rentabilidade futura: O valor do agio é testado anualmente
através da comparagdo do valor contabil com o valor justo recuperavel da unidade
geradora de caixa (VRG e Smiles). A Administracdo realiza julgamentos e premissas para
avaliar o impacto das mudangas macroecondmicas e operacionais, a fim de estimar os
fluxos de caixa futuros e mensurar o valor recuperavel dos ativos.

Direitos de operacbes em aeroportos: foram adquiridos na compra da VRG e da Webjet
e reconhecidos a valor justo na data da aquisicdo e ndo sdo amortizados. A vida util
estimada destes direitos foi considerada indefinida devido a diversos fatores e
consideracdes, incluindo requerimentos e autorizacées de permissédo para operar no Brasil
e limitada disponibilidade de direitos de usos nos mais importantes aeroportos em termo de
volume de trafego aéreo. O valor contabil desses direitos é avaliado anualmente, em
conjunto a unidade geradora de caixa VRG (malha aérea) quanto a seu valor recuperavel
ou em casos de mudancas nas circunstancias que indiquem que o valor contébil possa ndo
ser recuperavel. Nenhuma perda de valor recuperavel foi registrada até a presente data.

Software: os custos de aquisicdo ou desenvolvimento de software de computadores que

possam ser separados de um item de hardware s&o capitalizados separadamente e
amortizados em base linear pelo periodo do contrato.
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J) Imposto de renda e contribuic&o social

A despesa com imposto de renda e contribuicdo social representa a soma dos impostos
correntes e diferidos.

Impostos correntes: a provisdo para imposto de renda e contribuicao social estd baseada
no lucro tributavel do exercicio. O célculo obedece as premissas estabelecidas pela
legislacéo fiscal vigente.

Impostos diferidos: sé@o reconhecidos sobre as diferencas temporérias, prejuizos fiscais e
base negativa no fim de cada periodo de relatério entre os saldos de ativos e passivos
reconhecidos nas demonstracdes financeiras e as bases fiscais correspondentes usadas
na apuracao do lucro tributavel.

O valor contabil dos impostos diferidos ativos é revisado em cada data do balanco e
baixado na extensdo em que ndo é mais provavel que lucros tributiveis estarao disponiveis
para permitir que todo ou parte do ativo tributario diferido venha a ser realizado.

Imposto diferido relacionado a itens registrados diretamente no Patrim6nio liquido também
€ reconhecido no patrimonio liquido, e ndo na demonstragdo do resultado. Itens de imposto
diferido sdo reconhecidos de acordo com a transacdo que originou o imposto diferido, no
resultado abrangente ou diretamente no patriménio liquido.

Os créditos fiscais decorrentes de prejuizos fiscais e base negativa de contribuicdo social
sdo registrados com base na expectativa fundamentada de geracédo de lucros tributaveis
futuros da controladora e de suas controladas, observadas as limita¢des legais.

As projecdes de lucros tributaveis futuros sobre prejuizos fiscais e base negativa de
contribuicdo social sdo preparadas com base nos planos de negocio e sdo revisadas
anualmente e aprovadas pelo Conselho de Administracdo da Companhia.

k) Provisbes

As provisdes sao reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigac&o presente (legal ou
presumida) resultante de um acontecimento passado, sendo provavel a saida de recursos
para liquida-la.

Provisdo para devolucdo de aeronaves: aeronaves com contrato de arrendamento
operacional possuem obrigacdo contratual de devolver o equipamento em capacidade
operacional pré-definida. Nestes casos, a Companhia provisiona os custos de devolucao,
uma vez que se tratam de obrigacfes presentes, decorrentes de eventos passados e que
irdo gerar desembolsos futuros, cuja mensuracao € feita com razoavel seguranca. Estes
gastos referem-se basicamente a gastos relacionados com reconfiguragdo de aeronave
(interior e exterior), obtencdo de licencas e certificagBes técnicas, pintura, etc., conforme
clausulas contratuais de devolucdo. O custo estimado € registrado inicialmente a valor
presente e a contrapartida da provisédo para devolucdo de aeronaves é feita na rubrica de
“reconfiguracdes/benfeitorias de aeronaves” do ativo imobilizado (v
n°15). Apds o registro inicial, 0 passivo € atualizado de acordo com a taxa desconto com
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contrapartida registrada no resultado financeiro. Eventuais alteracfes na estimativa de
gastos a incorrer sao registradas de forma prospectiva.

Provisdo para devolucdo de motores: sdo estimadas com base nas condicdes minimas
contratuais em que o equipamento deve ser devolvido para o arrendador, observando os
custos histéricos incorridos e as condi¢cdes do equipamento no momento da avaliacao.
Estas provisdes séo registradas no resultado do exercicio a partir do momento em que 0s
requisitos contratuais sdo atingidos e a préxima manutencao esta prevista para uma data
posterior a data prevista para devolu¢cdo do motor. A Companhia estima a provisdo para
devolucdo do motor de acordo com o gasto que devera incorrer, e, quando o valor pode ser
confiavelmente estimado. O valor de uma provisdo serd o valor presente dos gastos que se
espera ser exigido para liquidar a obrigacdo. O prazo sera baseado na data que se espera a
devolucdo da aeronave arrendada, ou seja, o prazo de vigéncia do contrato de
arrendamento.

Provisdo para processos judiciais: As provisdes séo constituidas e reavaliadas para
todos os processos judiciais que representam perdas provaveis de acordo com a avaliacao
individual de cada processo, considerando o desembolso financeiro estimado. Se a
Companhia tem a expectativa de que parte ou toda provisdo possa ser certamente
reembolsada, o reembolso é reconhecido como um ativo separado. A despesa relativa a
gualquer provisao é apresentada no resultado do exercicio, liquida de qualquer reembolso.

[) Reconhecimento de receita

A receita de passageiros é reconhecida quando o transporte aéreo é efetivamente
prestado. Os bilhetes vendidos, mas ainda nédo utilizados sdo registrados como transportes
a executar, representando uma receita diferida de bilhetes vendidos a serem transportados
em data futura, liquida dos bilhetes que expirardo de acordo com a expectativa da
Companhia (breakage). O breakage consiste no calculo estatistico, com base histérica, de
bilhetes que expiram sem utilizacdo, ou seja, passageiros que adquiriram bilhetes e que
possuem grande probabilidade de né&o utiliza-los. Periodicamente a Companhia registra
uma atualizacdo dos saldos do breakage com objetivo de refletir o comportamento dos
bilhetes expirados.

Sob a perspectiva do consolidado o ciclo de reconhecimento de receitas com relagdo a
troca de milhas do programa de milhagem por passagens aéreas apenas se completa
guando os passageiros sao efetivamente transportados.

Receitas originadas de embarque de cargas sdo reconhecidas quando o transporte €
fornecido. Outras receitas que incluem servicos fretados, servicos de venda a bordo, tarifas
de troca de bilhete e outros servicos adicionais sdo reconhecidos quando o servico é
realizado.

m) Receita diferida e receita da milhas

O “Programa Smiles” tem o objetivo de fideliz
créditos de milhas aos participantes. A obrigacdo gerada pela emissdo de milhas é
mensurada com base no preco pelo qual as milhas foram vendidas aos parceiros aéreos e

ndo aéreos da Smiles, considerados como o valor justo da transagéo. O reconhecimento da

receita no resultado do exercicio ocorre no momento do resgate das milhas pelos
participantes do Programa Smiles para a troca de prémios com seus parceiros.
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n) Remuneracdo baseada em acdes

Opcdes de compra de acdes: o valor justo das opcdes de compra de agbes concedidas
aos executivos é estimado na data da concessao utilizando o modelo de precificacdo Black-
Scholes e a despesa é reconhecida no resultado do exercicio durante o prazo que o direito
€ adquirido (periodo de vesting), com base em estimativas de quais acdes concedidas
serdo eventualmente adquiridas, com correspondente aumento do patrimdnio liquido.

Acdes restritas: a transferéncia das acgoes restritas aos beneficiarios se realiza ao término
de 3 anos da data de concessédo, na condicdo de que o beneficiario tenha mantido seu
vinculo empregaticio durante esse periodo. Tal transferéncia se da através de acdes
mantidas em tesouraria, cujo valor por acdo é determinado pela cotacdo de mercado na
data da transferéncia ao beneficiario. Ganhos relativos as diferencas do valor justo da acéo
na data da concessdo e o valor na data da transferéncia das acdes restritas séo
contabilizados no patriménio |iquido na rubric

O impacto de eventual revisdo das quantidades de opg¢bes ou agbes restritas que serdo
adquiridas em relacdo as estimativas originais, se houver, é reconhecido no resultado do
exercicio, de tal forma que a despesa acumulada reflita as estimativas revisadas com o
correspondente ajuste no patrimdnio liquido.

0) Informacdes por segmento

A Companhia possui dois segmentos operacionais:

Segmento de transporte aéreo: as operagdes deste tém origem em sua controlada VRG,
pela prestacéo de servigos de transporte aéreo e 0s principais ativos geradores de receitas
sd0 suas aeronaves. As outras receitas sdo originadas principalmente das operagfes de
cargas, de excessos de bagagem e de multas por cancelamento de tarifas, sendo que
todos os itens estédo diretamente relacionados a servigos de transporte aéreo.

Segmento de programa de fidelidade: as operacdes deste segmento séo representadas
pelas transagcfes de venda de milhas a parceiros aéreos e ndo aéreos. Neste contexto,
estdo o gerenciamento do programa, a comercializacdo e direitos de resgates de prémios e
a criagdo e gerenciamento de banco de dados de pessoas fisicas e juridicas. O principal
ativo gerador de caixa é sua carteira de participantes do programa.

p) Transacdes em moeda estrangeira

As transacdes em moeda estrangeira sao registradas a taxa de cambio vigente da data em
gue as operagbes ocorrem. Ativos monetarios e passivos designados em moeda
estrangeira sdo apurados com base na taxa de cambio da data do balanco, e qualquer
diferenca resultante da conversdode moedas €é r egi strada na rubrica

| iquida” na demonstracdao de resultado do exerc

g Demonstracdo do Valor Adicionado (“DVA")

Tem a finalidade de evidenciar a riqueza criada pela Companhia e sua distribuicdo durante
determinado exercicio, e é apresentada pela Companhia conforme requerido pela
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Y

legislacdo societaria brasileira como parte de suas demonstracdes financeiras individuais e
como informacédo suplementar as demonstracdes financeiras consolidadas, pois ndo é uma
demonstragdo prevista e nem obrigatéria conforme as IFRS. A DVA foi preparada com
base em informacdes obtidas nos registros contabeis seguindo as disposi¢cdes contidas no
CPC09-“Demonstracao valor adicionado”

Principais estimativas contabeis e premissas utilizadas

O processo de elaboragcédo destas demonstracdes financeiras requer, muitas vezes, que a
Administracdo adote premissas, julgamentos e estimativas que podem afetar a aplicagédo
de politicas e montantes divulgados de ativos e passivos, receitas e despesas. Os
resultados reais podem diferir das estimativas realizadas, uma vez que abrangem
experiéncias historicas e diversos fatores que se supdem adequados em funcdo das
circunstancias. As revisdes de estimativas contibeis sdo reconhecidas no mesmo exercicio
em gue as premissas sdo revistas em uma base prospectiva.

As estimativas e premissas que possuem riscos significativos de ajuste material nos valores
contébeis de ativos e passivos estao discutidas abaixo:

Recuperabilidade de ativos financeiros: a Companhia avalia se existe algum indicador
para perda do valor recuperavel de todos seus ativos financeiros a cada data de balanco,
ou quando existirem indicios de que os valores contabeis possam nao ser recuperados.
Quaisquer dificuldades e/ou restricdes para a utilizacdo de ativos financeiros pertencentes
a Companhia séo indicativos para o teste de recuperabilidade.

Recuperabilidade de ativos né&o financeiros: ao fim de cada exercicio, a Companhia
analisa se héa indicativos de nao recuperabilidade para os ativos nao financeiros,
principalmente imobilizados e intangiveis. Os valores recuperaveis sao determinados pelo
célculo de seu valor em uso com base em um periodo de cinco anos, utilizando premissas
de fluxo de caixa descontado. Quaisquer reconsideracdes abaixo no valor contabil do ativo
devem ser reconhecidas como perda por néo recuperabilidade e reconhecidos no resultado
do exercicio em que ocorreram. Para maiores detalhes, vide nota explicativa n°16.

Imposto de renda: a Companhia acredita que as posi¢cbes fiscais assumidas séo
razoaveis, mas reconhece que as autoridades podem questionar suas posi¢des assumidas,
0 que pode resultar em passivos adicionais de impostos e juros. A Companhia constitui
provisdes que envolvem consideravel julgamento da Administracdo, que sao revistas e
ajustadas para as alteragBes de circunstancias, como a expiracdo do prazo prescricional
aplicavel, as conclusbes de autoridades fiscais, exposi¢cdes adicionais baseadas em
identificacdo de novas questbes judiciais ou decisbes que afetam uma determinada
guestao fiscal. Os resultados reais poderdo diferir das estimativas.

Breakage: como parte do processo de reconhecimento de receita, as passagens emitidas
gue ndo serdo utilizadas e as milhas emitidas que ndo serdo resgatadas sédo estimadas e
reconhecidas como receita durante o prazo de vencimento do direito a uso do cliente.
Essas estimativas, referidas como breakage, s@o revisadas anualmente e sdo baseadas
em dados histéricos de passagens vencidas e milhas expiradas.

Provisédo para crédito de liquidacdo duvidosa: € constituida em montante considerado
suficiente para fazer face a eventuais perdas na realizacdo de titulos a receber. A

34



co

Notas explicativas as demonstrac¢des financeiras
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015

tinhas aéreas intetigentes — (EmM milhares de Reais - R$, exceto quando indicado de outra maneira)

2.3.

Companhia avalia periodicamente sua carteira de recebiveis e, com base em dados
histéricos combinados com analises de risco por cliente, realiza o registro da provisdo de
titulos com baixa expectativa de realizacao.

Provisdo para processos judiciais: a constituicdo da proviséo inclui a avaliacdo das
evidéncias disponiveis, entre elas a opinido dos consultores juridicos internos e externos da
Companhia, a natureza dos processos e experiéncias passadas. Adicionalmente, as
provisbes sdo revisadas periodicamente e Administracdo acredita que 0s registros
realizados sdo condizentes com a probabilidade de perda de tais processos. Entretanto,
alteragbes significativas em decisdes judiciais podem gerar impactos relevantes nas
demonstragdes financeiras da Companhia.

Provisdo para devolugdo de aeronaves: a Companhia constitui provisdo para devolugéo
de aeronaves considerando os custos a incorrer quando da sua devolugdo, e condicdes
contratuais, com contrapartida no imobilizado.

Provisdo para devolugcdo de motores: sdo calculadas com base na estimativa
correspondente a obrigacdo contratual para a devolu¢cdo de cada motor e registradas no
resultado do exercicio somente no intervalo entre a dltima manutencdo e a data de
devolucdo dos componentes.

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

Novas normas, alteracdes e interpretacdes de normas

a) Emitidas pelo IASB, ndo estavam em vigor até a data de emissdo destas demonstracbes

financeiras e ndo foram adotadas antecipadamente pela Companhia

IFRS 9 Instrumentos financeiros: Em julho de 2014, o IASB emitiu a versao final da
“1 F RSInsBumentosFi nanceiros”, que reflete todas
financeiros e S U b—s Instramentos RinanteiroA SRec@nBecimento e
Mensuracdo” e todas as versdes anteriores
sobre classificacdo e mensuracéo, perda por reducdo ao valor recuperavel e contabilizacéo
de hedge. A IFRS 9 est4 em vigéncia para periodos anuais iniciados em 1° de janeiro de
2018 ou apos essa data, sendo permitida a aplicacdo antecipada. E exigida aplicacéo
retrospectiva, ndo sendo obrigatéria, no entanto, a apresentacdo de informacdes
comparativas. A aplicagao antecipada de versoes anteriores da IFRS 9 (2009, 2010 e 2013)
€ permitida se a data de aplicacgéo inicial for anterior a 1° de fevereiro de 2015. A adocao da
IFRS 9 terd efeito sobre a classificacdo e mensuracdo dos ativos financeiros da
Companhia, ndo causando, no entanto, nenhum impacto sobre a classificagcdo e
mensuracéo dos passivos financeiros da Companhia.
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m Notas explicativas as demonstrac¢des financeiras

IFRS 15 Receitas de contratos com clientes: Estabelece um novo modelo constante de
cinco passos que sera aplicado as receitas originadas de contratos com clientes. Segundo
a IFRS 15, as receitas sédo reconhecidas em valor que reflete a contraprestacdo a qual uma
entidade espera ter direito em troca da transferéncia de bens ou servicos a um cliente. A
nova norma para receitas substituird todas as atuais exigéncias para reconhecimento de
receitas segundo as IFRS. Adocdo retrospectiva integral ou adog&o retrospectiva
modificada é exigida para periodos anuais iniciados a partir de 1° de janeiro de 2017, sendo
permitida ado¢éo antecipada.

IFRS 16 Arrendamentos: Em j aneiro de 2016, o | ASB e#mi ti u
Leases"”, gue determina o0os principios parea rec
operagOes de arrendamento. A IFRS 16 estara em vigéncia para periodos anuais iniciados
a partir de 1° de janeiro de 2019. Internacionalmente, a adoc¢dao inicial é permitida para as
entidades em que o IFRS 15 — Receitas de contratos com clientes na data de aplicacdo do
IFRS 16 ou em data anterior, mas essa permissao ainda nao esta definida no Brasil. O
IFRS 16 determina que, para grande parte dos arrendamentos, o arrendador passe a
registrar um ativo referente ao direito de uso do ativo identificado, bem como o passivo
relacionado ao arrendamento. A Companhia esta analisando os impactos dessa nova
norma em suas demonstracdes financeiras e, devido a proporgdo atual de arrendamento
mercantil classificados como operacional, considera que as mudancas advindas da adocéo
da norma serdo relevantes e com o potencial de aumento em ativos e passivos na data de

adocao.

Novas normas, alteracbes e interpretacdes foram emitidas pelo IASB e que poderiam ser
aplicaveis:

Melhorias anuais Ciclo 2010-2012 - Aplicavel para os periodos anuais iniciados em ou apds 1° de
julho de 2014:

Alteragcdes a IAS 16 e a IAS 38 Esclarecimento de Métodos Aceitaveis de Depreciacéo
e Amortizacdo: As alteracdes estdo vigentes prospectivamente para periodos anuais
iniciados em 1° de janeiro de 2016 ou ap6s essa data.

Alteragcbes a IAS 27 Método de Equivaléncia Patrimonial em Demonstrac8es
Financeiras Separadas: As alteracdes estdo vigentes prospectivamente para periodos
anuais iniciados em 1° de janeiro de 2016 ou apds essa data.

Melhorias anuais Ciclo 2012-2014 - Aplicavel para os periodos anuais iniciados em ou apds 1° de
julho de 2016:

IFRS 7 Instrumentos financeiros — divulgacéo: (i) estabelece que um contrato de servigco
gue inclua uma taxa pode constituir envolvimento continuo em um ativo financeiro e, (ii)
aplicabilidade das alteracdes ndo IFRS 7 para demonstracBes financeiras intermediarias
condensadas. Essa alteracdo deve ser aplicada retrospectivamente.

IAS 34 Elaboracdo e divulgacdo das demonstrac@Ges financeiras intermediarias: Essa
alteracao deve ser aplicada restrospectivamente.

Alteracdes na IAS 1 |Iniciativa de Divulgacdo: As alteracdes estdo vigentes
prospectivamente para periodos anuais iniciados em 1° de janeiro de 2016, sendo permitida a
adocdo antecipada.
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A Companhia pretende adotar tais normas quando estas entrarem em vigor divulgando e
reconhecendo os impactos nas demonstracdes financeiras que possam ocorrer quando da
aplicacdo de tais adocdes.

N&o existem outras normas e interpretacdes emitidas e ainda ndo adotadas que possam, na
opinido da Administracdo, ter impacto significativo no resultado ou no patrimdnio liquido
divulgado pela Companhia.

3. Caixa e equivalentes de caixa

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014
Caixa e depésitos bancarios 369.924 32.995 629.638 507.248
Equivalentes de caixa 17.399 426.369 442.694 1.391.525
387.323 459.364 1.072.332 1.898.773

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

Controladora Consolidado

2015 2014 2015 2014
Titulos privados 17.018 426.369 207.997 1.130.462
Fundos de investimento 381 234.697 261.063

17.399 426.369 442.694 1.391.525

Em 31 de dezembro de 2015, os titulos privados sdo compostos por Certificados de Depdsito

Bancario-“ CDBs” e operac¢cdes compr omi s s dihdas que vanmamnn er ad
entre 75% e 103% (85% a 102% em 31 de dezembro de 2014) do Certificado de Depdsito
I nter ba@BIlaT) onds aplicacbdes em instituic¢cdes finan

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

Caixa e depoOsitos bancarios na Venezuela: em virtude do agravamento no cenario politico e
econdmico na Venezuela durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, a Companhia
reavaliou a expectativa de repatriacdo dos saldos mantidos em caixa e depdésitos bancéarios na
sucursal venezuelana de BS 728.297 e concluiu que existe baixa expectativa de repatriacdo as
taxas de cambio originalmente estipuladas pelo CADIVI (BS6,30) e SICADI (BS11,50). Dessa
forma, a Companhia reconheceu perdas estimadas com base na taxa de cambio prevalecente no
mercado (SIMADI) de BS 200 por ddlar norte-americano. Como resultado desta desvalorizacéo, o
saldo de caixa e depdsitos bancérios mantido na Venezuela em 31 de dezembro de 2015 era de
R$14.312 (R$325.831 em 31 de dezembro de 2014).
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4. Aplicagfes financeiras

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014
Titulos privados 195.293 55.849 196.283 74.127
Titulos publicos - - 11.211 66.030
Fundos de investimento - 642 284.226 156.667
195.293 56.491 491.720 296.824

Em 31 de dezembro de 2015, os titulos privados sdo compostos substancialmente por
debéntures e letras financeiras de bancos de primeira linha, remunerados a taxa média
ponderada de 110% (102% em 31 de dezembro de 2014) da taxa CDI nas aplicacdes financeiras

em instituicdes domiciliadas no pais.

Os titulos publicos estéo representados basicamente por LFT e NTN, com rentabilidade média de
98% (101% em 31 de dezembro de 2014) do CDI.

Os fundos de investimento sdo compostos por titulos publicos e privados remunerados a taxa
média ponderada de 83% (102% em 31 de dezembro de 2014) do CDI.

5. Caixarestrito

Controladora Consolidado

2015 2014 2015 2014

Deposito de margem de operag8es de hedge (a) - - 101.075 82.025
Depdsitos em garantia de carta fianca (b) 3.134 - 359.604 42.040
Depésito em garantia (c) 30.577 21.579 63.978 70.820
Depdsito em garantia - Arrendamentos (d) - - 158.835 72.672
Deposito em garantia - Debéntures (e) - - - 58.303
Depdsito em garantia - Citibank (f) 48.810 - 48.810 -
Outros depdsitos vinculados 262 442 3.102 5.690
82.783 22.021 735.404 331.550

Circulante 59.324 7 59.324 58.310
N&o circulante 23.459 22.014 676.080 273.240

(a) Denominado em doélar norte-americano, remunerado a taxa libor (remuneragao média de 0,5% a.a.).

(b) Do saldo total, R$116.035 estd vinculado a contratos de empréstimos da VRG de capital de giro, R$104.155 referente a fiancas
judiciais/trabalhistas, R$63.334 esta vinculado ao empréstimo junto ao banco Safra pertencente a controlada Webjet e R$41.250 esta vinculado a
contratos Finimp (Vide nota explicativa n°17).

(c) O valor de R$20.062 (controladora e consolidado) refere-se a garantia contratual para o processo junto ao STJ sobre a incidéncia de PIS e COFINS
sobre JSCP pagos a GLAI conforme nota explicativa n°22b. Os demais valores referem-se a garantias de cartas de créditos da controlada VRG.

(d) Saldo referente a carta de crédito em garantia de arrendamentos operacionais de aeronaves da controlada VRG.

(e) Saldo referente a garantia contratual das debéntures emitidas pela controlada Smiles integralmente resgatada em 06 de julho de 2015. Para maiores
informagdes vide nota n°17.

(f) Depédsito em garantia adicional junto a Delta Air Lines, vinculado a emissao de crédito com garantia fidejusséria conforme nota explicativa n°17.
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6. Contas areceber

Consolidado

2015 2014
Moeda nacional

Administradoras de cartdes de crédito 115.236 72.116
Agéncias de viagens 248.644 176.244
Vendas parceladas (a) - 43.730
Agéncias de cargas 31.916 35.536
Companhias aéreas parceiras 21.812 29.044
Outros (b) 52.651 67.228
470.259 423.898

Moeda estrangeira
Administradoras de cartdes de crédito 32.725 18.502
Agéncias de viagens 9.704 10.151
Agéncias de cargas 321 89
42.750 28.742
513.009 452.640
Provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa (a) (50.389) (83.837)
462.620 368.803
Circulante 462.620 352.284
N&o circulante - 16.519

(a) Saldo referente as vendas parceladas Voe Facil vencidos ha mais de 360 dias e integralmente provisionados. Em 30 de abril de 2015 este
montante foi integralmente baixado.
(b) Do saldo total, R$29.286 é relativo ao incentivo adicional referente ao contrato de parceria estratégica firmado junto a Air France—-KLM, com
vencimento em junho de 2016. Para maiores detalhes acerca deste contrato, vide nota explicativa n°11.6.

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

Consolidado

2015 2014

A vencer 420.194 278.311
Vencidas até 30 dias 14.253 14.480
Vencidas de 31 a 60 dias 7.500 6.748
Vencidas de 61 a 90 dias 3.376 3.606
Vencidas de 91 a 180 dias 10.071 10.775
Vencidas de 181 a 360 dias 21.199 34.434
Vencidas acima de 360 dias 36.416 104.286
513.009 452.640

O periodo médio de recebimento nas vendas parceladas através de administradoras de cartdes
de crédito, agéncias de viagens e cargas € de 4 meses e sao cobrados juros mensais de 8,99%
sobre o saldo a receber, contabilizados no resultado financeiro. O periodo médio de recebimento
das demais contas a receber é de 128 dias em 31 de dezembro de 2015 (127 dias em 31 de
dezembro de 2014).
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A movimentagdo da provisédo para créditos de liquidagdo duvidosa é como segue:

Consolidado

2015 2014
Saldo no inicio do exercicio (83.837) (85.101)
Adigbes (39.287) (17.143)
Baixas de montantes incobraveis 57.514 9.624
Recuperacdes 15.221 8.783
Saldo no final do exercicio (50.389) (83.837)

7. Estoques

Consolidado

2015 2014

Materiais de consumo 28.677 26.020
Pecas e materiais de manutencéo 176.804 117.748
Adiantamentos a fornecedores - 322
Outros 6.199 7.450
Proviséo para obsolescéncia (12.444) (12.858)
199.236 138.682

A movimentacao da provisdo para obsolescéncia de estogue é conforme segue:

Consolidado

2015 2014

Saldos no inicio do exercicio (12.858) (12.227)

Adigbes (2.273) (3.968)

Baixas e reversoes 2.687 3.337

Saldos no final do exercicio (12.444) (12.858)

8. Impostos diferidos e a recuperar
8.1. Impostos arecuperar
Controladora Consolidado

2015 2014 2015 2014
ICMS (*) - - 1.252 39.321
Antecipacoes e IRPJ e CSLL a recuperar 23.097 25.206 78.775 64.750
IRRF 166 3.336 6.803 14.594
PIS e COFINS - - 17.465 2.472
Retengédo de impostos de érgdos publicos - - 14.378 16.845
Imposto de valor agregado recuperavel - IVA - - 11.252 12.280
Outros = 1.139 1.534 1.317
Total 23.263 29.681 131.459 151.579
Circulante 5.980 10.289 58.074 81.245
N&o circulante 17.283 19.392 73.385 70.334

(*) A Companhia avaliou a expectativa de utilizagéo dos créditos de ICMS e, como resultado, registrou uma baixa de R$39.844 no exercicio findo em 31
de dezembro de 2015. Tal desvalorizacéo ocorreu em funcao da geracéo de créditos pelo consumo de combustivel ser superior aos créditos consumidos
na operagéo de cargas.
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8.2. Impostos diferidos ativos (passivos) - longo prazo

GLAI VRG Smiles Consolidado
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014

Prejuizos fiscais 5.122 47.381 - 283.543 - - 5.122 330.924
Base negativa de contribuicéo social 1.844 17.057 - 102.075 - - 1.844 119.132
Diferengas temporarias:
Programa de milhagem - - 5.422 46.853 - - 5.422 46.853
Provisao para crédito de liquidagao duvidosa

e outros créditos - - 13.817 95.874 163 729 13.980 96.603
Provisao para perda na aquisicdo da VRG - - 143.350 143.350 - - 143.350 143.350
Proviséo para processos judiciais e

obrigagdes fiscais 986 867 11.076 41.827 456 158 12.518 42.852
Devolugao de aeronaves - - 39.731 102.524 - - 39.731 102.524
Derivativos classificados em outros resultados

abrangentes 92.180 71.458 92.180 71.458
Operagdes com derivativos néo liquidadas - (4.454) 16.620 - - (4.454) 16.620
Beneficio fiscal pela incorporagéo do &gio (a) - - - 43.765 58.353 43.765 58.353
Direitos de voo - - (353.226) (353.226) - - (353.226)  (353.226)
Depreciacédo de motores e pegas de

manuteng&o de aeronaves - - (167.577) (164.391) - - (167.577) (164.391)
Estorno da amortizacéo do agio na aquisicéo

da VRG - - (127.659) (127.659) - - (127.659)  (127.659)
Operagoes de leasing de aeronaves - - 75.051 73.412 - - 75.051 73.412
Outros (b) - - 26.934 6.391 29.039 9.454 82.386 30.170
Total do imposto de renda e contribuigédo

social diferidos - N&o circulante 7.952 65.305 (245.355) 338.651 73.423 68.694 (137.567) 486.975

a) Refere-se ao beneficio fiscal originado através do agio decorrente da incorporacédo reversa da G.A. Smiles Participacdes S.A. pela controlada
Smiles. Sob os termos da legislagéo fiscal vigente, o 4gio gerado na operacédo sera uma despesa dedutivel na apuragdo do Imposto de Renda e da
Contribuicdo Social.

b) A parcela dos impostos sobre o lucro nédo realizado proveniente das transag@es entre VRG e Smiles no valor de R$26.413 esta registrado
diretamente no “ Cobem@lde deaethbrs de QOR4).14 . 3 2

A Companhia e suas controladas direta VRG e indireta Webjet possuem prejuizos fiscais e bases
negativas de contribuicdo social na apuracao do lucro tributavel, a compensar com 30% dos
lucros tributérios anuais, sem prazo para prescricdo, nos seguintes montantes:

Controladora Controlada indireta
(GLAI) Controlada direta (VRG) (Webijet)
2015 2014 2015 2014 2015 2014
Prejuizo fiscal 175.583 189.522 3.202.891 2.801.620 870.646 818.159
Base negativa de
contribuicdo social 175.583 189.522 3.202.891 2.801.620 870.646 818.159

Em 31 de dezembro de 2015, os créditos fiscais decorrentes de prejuizos fiscais e base negativa
de contribuicdo social foram registrados com base na expectativa fundamentada de geracao de
lucros tributaveis futuros da controladora e de suas controladas, observadas as limitacdes legais.
As projecBes de lucros tributaveis futuros sobre prejuizos fiscais e base fiscal negativa de
contribuicdo social foram preparadas com base no plano de negécio e aprovadas pelo Conselho
de Administragdo da Companhia em 18 de fevereiro de 2016.

A Administrac&o considera que os ativos e passivos diferidos registrados em 31 de dezembro de
2015 decorrentes de diferencas temporéarias serdo realizados na propor¢cdo da realizacdo de
suas bases e da expectativa de resultados futuros.

A andlise de realizacdo dos créditos tributarios diferidos foi realizada por empresa, conforme
segue:
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GLAI: possui 0 montante total de créditos fiscais de R$60.683, sendo R$59.698 referente a
prejuizo fiscal e base negativa de contribuicdo social e R$985 referente a diferengas temporarias,
com realizacdo suportada pelo plano de longo prazo da Companhia. Entretanto, no exercicio
findo em 31 de dezembro de 2015, a Companhia avaliou as projecdes de resultados futuros e,
como resultado, deixou de reconhecer o montante de R$52.731 referente a créditos sobre
prejuizo fiscal e base negativa de contribuicao social.

VRG: possui créditos fiscais sobre prejuizo fiscal e base negativa de contribuicdo social no
montante de R$1.088.983. Entretanto, face aos recentes acontecimentos no cenario politico,
instabilidade do cenario econémico, constantes oscilacdes do doélar e demais variaveis que
afetam significativamente as projecdes de resultados futuros, bem como ao histérico de prejuizos
nos ultimos exercicios, a Companhia limitou o registro dos créditos sobre prejuizo fiscal e base
negativa de contribuicdo social, resultando em uma baixa de R$385.618. Adicionalmente, a
Companhia analisou a realizacao das diferencas temporarias ativas e limitou seu registro com
base na expectativa de realizagdo das diferengas temporarias passivas. Como resultado, a
Companhia deixou de reconhecer o montante liquido de R$732.439 de imposto de renda e
contribuigdo social diferido sobre diferencas temporarias.

Excepcional ment e, oS créditos fiscais di ferido.
Abrangentes” gue afetar dao ote norneomento tda sha ealizagdad b ut av
continuam sendo registrados integralmente em contrapartida ao Patrimonio liquido.

Smiles: ndo apresenta saldo de prejuizo fiscal e base negativa de contribuicdo social. Dessa
forma, o crédito fiscal diferido € composto somente por diferencas temporarias que, de acordo
com o historico de resultados tributaveis e projegdes futuras, possui expectativa de realizagao.

Webjet: as proje¢cbes ndo apresentaram lucros tributaveis suficientes para serem realizados em
periodos futuros e, como resultado, a Webjet deixou de registrar o beneficio fiscal no montante
de R$296.020.

A conciliagdo da aliquota efetiva de imposto de renda e contribui¢cdo social para o exercicio findo
em 31 de dezembro de 2015 é demonstrado a seguir:
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Prejuizo antes do imposto de renda e contribui¢do social
Aligquota fiscal combinada

Imposto de renda e contribui¢éo social pela aliquota fiscal
combinada

Ajustes para o calculo da aliquota efetiva:

Equivaléncia patrimonial

Resultado das subsidiarias integrais

Imposto de renda sobre diferengas permanentes e outros
Receitas nédo tributaveis (despesas ndo dedutiveis), liquidos
Juros sobre o capital préprio

Varia¢@o cambial sobre investimentos no exterior
Beneficio ndo constituido sobre prejuizo fiscal e diferencas
temporarias

Utilizac&o de créditos fiscais para liquidagao de débitos do
Refis

Despesa de imposto de renda e contribuicdo social

Imposto de renda e contribui¢do social corrente
Imposto de renda e contribuigdo social diferido

Taxa efetiva

9. Despesas antecipadas

Perdas diferidas de transacao de sale-
leaseback de aeronaves (*)
Pré-pagamentos de seguros
Pré-pagamentos de comissfes

Outros

Circulante
N&o circulante

Controladora

Consolidado

2015 2014 2015 2014
(4.389.763)  (1.263.607) (3.447.100) (952.680)
34% 34% 34% 34%
1.492.519 429.626 1.172.014 323.911
(1.129.399) (310.631) (1.340) (846)
(81.841) (55.624) (83.702) (56.882)
59 (68) 1.920 (8.716)
(1.691) (7.413) (111.828) (164.330)
(5.505) (5.954) 4.673 11.848
(292.530) (59.020) (502.938) (75.224)
(52.732) 16.924  (1.322.939) (216.884)

2 9.598 2 22.522

(71.120) 17.438 (844.140) (164.601)
(11.031) 74 (196.140) (120.784)
(60.089) 17.364 (648.000) (43.817)
(71.120) 17.438 (844.140) (164.601)

Controladora Consolidado

2015 2014 2015 2014

- - 18.246 26.525

203 532 26.453 21.408

- - 21.766 16.204

- - 30.821 53.666

203 532 97.286 117.803
203 532 87.211 99.556

- - 10.075 18.247

(*) Saldo referente a 11 aeronaves 737-800 Next Generation de transagdes de sale-leaseback realizadas de 2006 a 2009. Para maiores informagdes, vide

nota explicativa n°28.2.
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10. Depésitos

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014
Depésitos judiciais (a) 31.281 26.706 329.248 266.686
Depdsito de manutengéo (b) - - 261.182 343.688

Depositos em garantia de contratos

de arrendamento (c)

(@)

(b)

(€)

- - 429.644 183.134
31.281 26.706  1.020.074  793.508

Depésitos judiciais

Os depositos e bloqueios judiciais representam garantias relativas a processos judiciais
tributarios, civeis e trabalhistas mantidos em juizo até a solucdo dos litigios que estao
relacionados. Parte dos depdsitos judiciais 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 ndo pertencem a
Companhia ou a qualquer outra parte relacionada de terceiros. Tendo em vista que a
Companhia ndo é parte legitima para figurar no polo passivo de referidas ac¢des judiciais,
sempre que ocorrem tais bloqueios é demandada a sua exclusao e respectiva liberacao dos
recursos bloqueados. Em 31 de dezembro de 2015 os valores bloqueados referentes a
processos de sucessdo da Varig e processos de terceiros sao de R$92.496 e R$75.406,
respectivamente (R$85.558 e R$66.970 em 31 de dezembro de 2014).

Depodsitos de manutencdo

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

Os depdsitos para manutencdo nao isentam a Companhia, como arrendatéria, das
obrigacdes contratuais relativas & manutengdo ou ao risco associado as atividades. A
Companhia detém o direito de escolher realizar as manutencdes internamente ou através de
seus fornecedores. O montante em délares norte-americanos em 31 de dezembro de 2015 é
de US$66.887 (US$129.391 em 31 de dezembro de 2014).

Depdésitos em garantia de contratos de arrendamento

Conforme requerido pelos contratos de arrendamento mercantil, a Companhia realiza
depoésitos em garantia, em Doélar norte-americano, as empresas de arrendamento cujo
resgate ocorre integralmente por ocasiao do vencimento dos contratos. Em 31 de dezembro
de 2015, os depdsitos totalizaram US$110.030 (US$68.946 em 31 de dezembro de 2014).

44



Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015

m Notas explicativas as demonstrac¢des financeiras

Linhas aéreas

11. Tra

111

a)

b)

11.2.

metigentes  (EM milhares de Reais - R$, exceto quando indicado de outra maneira)

nsacdes com partes relacionadas
. Contratos de matuos - ativo e passivo nao circulante
Controladora

A Companhia mantém mdudtuos ativos e passivos com a VRG, sem avais e garantias,
conforme quadro a seguir:

Ativo Passivo
2015 2014 2015 2014
GLAI com VRG 61.711 52.778 1.503 4.129
GAC com VRG (a) 98.085 - 25.734 129.658

Gol LuxCo com VRG (b) 722.845 - - 17.621
882.641 52.778 27.237 151.408

O saldo do passivo em 31 de dezembro de 2014 representava uma operagdo em délares norte americanos no montante de US$50.757
(correspondentes a R$129.658 na data da captagdo). Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 a GAC liquidou parte desse saldo no
montante de US$44.167 (correspondentes a R$129.057 na data de liquidagéo). O Saldo ativo é representado por uma nova operagdo de mutuo na
qual a VRG realizou uma captagdo no montante de US$25.000 (R$98.085).

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, a VRG realizou diversas operagdes de mutuos, totalizando US$180.000. A origem de tais
recursos € decorrente da emissédo de divida pela Gol Luxco, conforme nota explicativa n°17.

Adicionalmente, a Controladora possui mutuos entre as entidades Gol Luxco, Finance e
GAC, conforme resumo a seguir:

Ativo Passivo
2015 2014 2015 2014
GAC com GLAI 3.514 2.390 151.240 102.880
GAC com Gol Finance - - 1.297.931 894.712
Gol Luxco com GAC 1.418.629 598.909 - -
Gol Luxco com Finance 795.232 526.791 880.438 598.909
2.217.375 1.128.089 2.329.609 1.596.500

Tais operacdes sao eliminadas na Controladora, uma vez que estas transacbes foram
realizadas nas entidades no exterior consideradas como extensdes das operacdes da
Companhia, conforme nota explicativa 2.2.a.

Servicos de transportes e de consultoria

Todos os contratos relacionados a servigos de transportes e consultoria sdo mantidos pela
controlada VRG. As empresas ligadas a esses servi¢os sao:

Breda Transportes e Servicos S.A.: Prestacdo de servicos de transporte entre aeroportos
de passageiros e bagagens e transporte de colaboradores. Os precos podem ser
reajustados a cada 12 meses por igual periodo mediante assinatura de instrumento aditivo
firmado pelas partes e com corregdo anual com base no indice Geral de Precos de Mercado

da Fundacédao Get M7 ). Va@aragarst r(dtldGPt em vigénci a

Expresso Unido Ltda.: Prestacdo de servigos de transporte de colaboradores, com vigéncia
até 01 de agosto de 2016.
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11.3

11.4.

meigentes  (EM milhares de Reais - R$, exceto quando indicado de outra maneira)

Servigcos Gréaficos S.A.: Prestacao de servicos gréaficos. O contrato vigorou até 01 de julho de
2015.

Pax Participacfes S.A.: Servicos de consultoria e assessoria empresarial, com vigéncia até
30 de abril de 2016.

Vaud Participacbes S.A.: Prestacao de servicos de administracdo e gestdo executiva, com
vigéncia até 01 de outubro de 2016.

Em 31 de dezembro de 2015 a controlada VRG reconheceu uma despesa total referente a
esses servicos de R$16.106 (R$13.319 em 31 de dezembro de 2014). Na mesma data, o
saldo a ser pago na rubrica de fornecedores as empresas ligadas era de R$2.085 (R$3.286
em 31 de dezembro de 2014), e refere-se substancialmente a transacfes junto a Breda
Transportes e Servigos S.A..

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

Em setembro de 2011, a controlada VRG firmou contratos com as partes relacionadas
Péssaro Azul Taxi Aéreo Ltda. e Viagcdo Piracicabana Ltda., ambos em vigor por prazo
indeterminado, com a finalidade de emitir créditos de R$20 e R$40, respectivamente, para
utilizacd8o no sistema UATP ( “0UA iconta UAT® |(cartAd
virtual) é aceita como meio de pagamento na compra de passagens aéreas € Servigos
relacionados, buscando simplificar o faturamento e viabilizar o pagamento entre as
companhias participantes.

Contrato de financiamento de manutencdo de motores

A controlada VRG possui uma linha de financiamento de servicos de manutencdo de

motores, cuja captacdo ocorre através da emissdo de Guaranteed Notes ( “ Not as

Garantidas"”) . Em 31 de dezembro de 2015,
para esta finalidade, emitidas em 14 de fevereiro de 2014 e 13 de margo de 2015, cujos
vencimentos serdo em até trés anos. A Delta Air Lines é a garantidora destas Notas
Garantidas.

Em 31 de dezembro de 2015, o saldo do financiamento de manutencdo de motores
registrado na rubrica *
dezembro de 2014), conforme detalhado na nota explicativa n®17.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, as despesas com manutencdo de
motores realizadas junto a oficina da Delta Air Lines foram de R$307.658 (R$115.653 em 31
de dezembro de 2014).

11.5.Emisséo de crédito com garantia fidejusséria (Term Loan)

Ya

YEm 31 de agosto de 2015, a Companhia, por meio de sua controlada Gol LuxCo, emitiu uma
divida no valor de US$300.000 através do banco Morgan Stanley, com prazo de vencimento
em 5 anos e taxa efetiva de juros de 6,5% a.a.. A Companhia contou com a garantia

fidejussori ac kasdtiocp o@Guwd r a(n'tBya” ) Aio hinee dPard maioes | a

informacdes, vide notas explicativas n°5f e n°17.2.
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11.6. Contrato de parceria comercial estratégica

Em 19 de fevereiro de 2014, a Companhia assinou um acordo de parceria estratégica para
cooperacao comercial de longo prazo junto a Airfrance-KLM, com o objetivo de aprimorar as
atividades de vendas conjuntas e ampliar o compartiihamento de voos e beneficios aos
clientes, por meio dos programas de milhagens de ambas as companhias nos mercados
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 em

junho de 2014, a segunda no valor de R$17.679 foi recebida em junho de 2015 e a terceira parcela

no valor de R$29.286, sera recebida em junho de 2016, sendo estes valores atualizados pela taxa de

cambio corrente. O contrato possui prazo de 5 anos, periodo pelo qual o incentivo sera amortizado
mensalmente. Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia possui receitas diferidas no valor de

R$28.130 e R$48.599 classificadas como“ Out ras obrigacdes” no passi Vvo
respectivamente (R$22.430 e R$71.030 em 31 de dezembro de 2014, respectivamente).

11.7.Remuneragdo do pessoal-chave da Administracdo

2015 2014

Salarios e beneficios 27.605 28.976
Encargos sociais 5.352 4.388
Remuneragéo baseada em agfes 10.469 4.363
43.426 37.727

Em 31 de dezembro de 2015 e de 2014, a Companhia nao possuia beneficios pds-emprego,
e nao ha beneficios de resciséo de contrato de trabalho ou outros beneficios de longo prazo
para a Administracdo ou para os demais colaboradores.

12. Remuneracao baseada em acdes

A Companhia possui dois planos de remuneracao adicional a seus administradores: o Plano de

Opcdo de Compra de Ac¢des (“Plano de Opc¢cbes”) e
estimular e promover o alinhamento dos objetivos da Companhia, dos administradores e
empregados, mitigar os riscos na geracéo de valor da Companhia pela perda de seus executivos

e fortalecer o comprometimento e produtividade desses executivos nos resultados de longo

prazo.

GLAI

a) Plano de opcédo de compra de acdes

Os beneficiarios das opcbes de acdes poderdo adquirir as acdes pelo preco estabelecido na
data da outorga ap0s o periodo de 3 anos da data de concessdo, na condigcdo de que o
beneficiario tenha mantido seu vinculo empregaticio durante esse periodo.

As opcdes tornam-se exerciveis a taxa de 20% no primeiro ano, 30% adicionais no segundo
e 50% remanescentes no terceiro ano. Em todos os casos, as opc¢des podem ser exercidas
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em até 10 anos ap0Os a data da concessdo. Em todos os planos de opcées, a volatilidade
esperada baseia-se na volatilidade historica dos 252 dias Uteis das acdes da Companhia
negociadas na BM&FBOVESPA.

Plano de Op¢ao de Compra de Acgles

Reunido do Total de Preco  Valor justo médio Volatilidade Taxade Maturidade
Conselho de opcdes Total de médio de na data da estimada retorno remanes-

Ano da Adminis- outor- opgcdes em  exercicio concesséao do preco Dividendo livre cente média
opgao tracédo gadas circulacdo (em Reais) (em Reais) da opcéo esperado  derisco (em anos)
2006 02/01/2006 99.816 13.220 47,30 51,68 39,87% 0,93%  18,00% 1
2007 31/12/2006 113.379 14.962 65,85 46,61 46,54% 0,98%  13,19% 2
2008 20/12/2007 190.296 41.749 45,46 29,27 40,95% 0,86%  11,18% 3
2009 (a) 04/02/2009 1.142.473 20.414 10,52 8,53 76,91% - 12,66% 4
2010 (b) 02/02/2010 2.774.640 1.097.811 20,65 16,81 77,95% 2,73% 8,65% 5
2011 20/12/2010 2.722.444 947.172 27,83 16,07 (c) 44,55% 0,47%  10,25% 6
2012 19/10/2012 778.912 501.819 12,81 5,32 (d) 52,25% 2,26% 9,00% 7
2013 13/05/2013 802.296 572.616 12,76 6,54 (e) 46,91% 2,00% 7,50% 8
2014 12/08/2014 653.130 529.467 11,31 7,98 (f) 52,66% 3,27%  11,00% 9
2015 11/08/2015 1.930.844 1.620.230 9,35 3,37 (9) 55,57% 5,06%  13,25% 10
11.208.230 5.359.460 16,35 7,55

a) Em abril de 2010 foram outorgadas 216.673 a¢cdes em complemento ao plano de 2009.

b) Em abril de 2010 foi aprovada outorga complementar de 101.894 acdes, referente ao plano de 2010.

c) Valor justo calculado pela média dos valores R$16,92, R$16,11 e R$15,17 para os respectivos periodos de vesting (2011, 2012 e 2013).
d) Valor justo calculado pela média dos valores R$6,04, R$5,35 e R$4,56 para os respectivos periodos de vesting (2012, 2013 e 2014).

e) Valor justo calculado pela média dos valores R$7,34, R$6,58 e R$5,71 para os respectivos periodos de vesting (2013, 2014 e 2015).

f)  Valor justo calculado pela média dos valores R$8,20, R$7,89 e R$7,85 para os respectivos periodos de vesting (2014, 2015 e 2016).

g) Valor justo calculado pela média dos valores R$3,60, R$3,30 e R$3,19 para os respectivos periodos de vesting (2015, 2016 e 2017).

A movimentacao total das opcdes de agbes durante o exercicio findo em 31 de dezembro de
2015 estéa apresentada a seguir:

Preco médio
Total de op¢gdes ponderado de

de acbes exercicio

Opcobes em circulacdo em 31 de dezembro de 2014 3.861.742 19,44
Opcobes concedidas 1.930.844 9,35
Opcoes canceladas e ajustes na estimativa de

direitos expirados (433.126) 19,19
Opcdes em circulacdo em 31 de dezembro de 2015 5.359.460 16,35
Quantidade de opcdes exerciveis em:
31 de dezembro de 2014 3.235.562 20,93
31 de dezembro de 2015 4.079.448 18,43

b) Plano de acdes restritas

O Plano de acGes restritas da Companhia foi aprovado em 19 de outubro de 2012 na
Assembleia Geral Extraordinaria, e as primeiras outorgas foram aprovadas em reunido do
Conselho de Administracdo em 13 de novembro de 2012.

48



Notas explicativas as demonstrac¢des financeiras
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015
tinhas aéreas intetigentes — (EmM milhares de Reais - R$, exceto quando indicado de outra maneira)

Plano de ac¢des restritas

Valor justo
Ano Reunido do Total de Acdes médio na data
da Conselho de acdes em da concessao

acdo Administracao outorgadas circulacédo (em Reais)
2012 13/11/2012 589.304 - 9,70
2013 13/05/2013 712.632 432.373 12,76
2014 13/08/2014 804.073 575.035 11,31
2015 30/04/2015 1.207.037 1.001.785 9,35

3.313.046 2.009.193

A movimentagédo total das agdes restritas durante o exercicio findo em 31 de dezembro de
2015 est4 apresentada a seguir:

Total de acdes

restritas
Ac0es restritas outorgadas até 31 de dezembro de 2014 1.559.335
Outorgas realizadas 1.207.037
Ac0es transferidas (*) (463.199)
Acdes canceladas e ajustes na estimativa de direitos expirados (293.980)
Acdes restritas transferiveis em 31 de dezembro de 2015 2.009.193
(*) O valor correspondente as agGes transferidas é de R$4.153.
Smiles
Plano de opcéo de compra de acdes
Plano de Opgéo de Compra de Agdes
Valor justo
Preco de  médio daopcdo Volatilidade
Reunido do Total de Total de exercicio na data da estimada Taxa de Duracgao da
Conselho de opgdes opcdes em daopcéo concessdo (em do preco Dividendo retorno livre opcéo
Ano da opgdo Administracdo outorgadas  circulacdo (em Reais) Reais) daacdo esperado de risco (em anos)
2013 08/08/2013 1.058.043 138.868 21,70 4,25 (a) 36,35% 6,96% 7,40% 10
2014 04/02/2014 1.150.000 648.050 3128 4,90 (b) 33,25% 10,67% 9,90% 10

2.208.043 786.918

(a) Média do valor justo em Reais calculado para o plano de Opgéo de Agdes de R$4,84 e R$4,20 para os exercicios de vesting de 2013 e 2014,
e R$3,73 para os periodos de vesting de 2015 e 2016.

(b) Média do valor justo em Reais calculado para o plano de Opgédo de Acdes de R$4,35, R$4,63, R$4,90, R$5,15 e R$5,37 para os exercicios
de vesting de 2014 a 2018.

A movimentacdo das opcdes de acbes durante o exercicio findo em 31 de dezembro de
2015 esté apresentada a seguir:
Preco médio
Total de op¢cdes ponderado de

de agdes exercicio
OpcBes em circulacdo em 31 de dezembro de 2014 1.347.926 28,75
Opcoes exercidas (561.008) 14,56
Opcdes em circulacdo em 31 de dezembro de 2015 786.918 29,59

Para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, a Companhia registrou no patriménio liquido
a titulo de remuneragéo baseada em ac¢des no montante de R$13.516 atribuido aos acionistas
controladores e R$836 aos acionistas ndo controladores (R$9.084 atribuido aos acionistas
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controladores e R$1.254 aos acionistas nao controladores no exercicio findo em 31 de dezembro
de 2014) para os planos apresentados acima, com a contrapartida no resultado como custo de
pessoal.

13. Investimentos

Os investimentos nas empresas controladas no exterior GAC, Gol Finance e Gol LuxCo foram
considerados na esséncia uma extensdo da Companhia e sdo somados linha a linha com a
controladora GLAI. Dessa forma, somente a Smiles, a VRG e a Gol Dominicana séo equiparadas
como investimentos na controladora GLAI.

O saldo de investimentos no consolidado é decorrente da parcela de 21,2% do capital da
Netpoints Fidelidade S.A. detido pela subsidiaria Smiles, juntamente com o investimento na SCP
Trip, detido pela subsidiaria VRG, ambos contabilizados pelo método de equivaléncia patrimonial.

As informagbes dos investimentos no exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 esti
demonstrada a seguir:

Controladora Consolidado
Gol Dominicana VRG Smiles Total Trip Netpoints Total

Informagdes relevantes das controladas em 31 de dezembro
de 2015:
Quantidade total de agdes 4.619.138.156 123.070.277 60.492.408
Capital social 9.422 3.911.083 146.164 1.318 63.451
Percentual de participacéo 100,0% 100,0% 54,1% 60,0% 21,2%
Patriménio liquido total (1.115) (3.002.599) 487.940 4.636 2.159
Lucros n&o realizados (a) - - (50.699) - -
Patriménio liquido ajustado (b) (1.115) (3.002.599) 213.219 2.781 459
Resultado liquido do exercicio (5.471) (3.493.677) 369.922 3.318 (28.278)
Lucros néo realizados (a) - - (22.893) - -
Resultado liquido do exercicio ajustado (5.471) (3.493.677) 177.386 1.991 (5.932)
Movimentagé&o dos investimentos:
Saldos em 31 de dezembro de 2014 1.197 (12.796) 192.819 181.220 2.092 6.391 8.483
Resultado de equivaléncia patrimonial (5.471) (3.493.677) 177.386 (3.321.762) 1.991 (5.932) (3.941)
Variagéo cambial provenientes de controladas no exterior (38) (195) - (233) - - -
Resultados néo realizados de hedge, liquido de impostos (40.226) - (40.226)
Efeitos por alterag&o de participagdo societaria - - 3.216 3.216
Aumento de capital 3.197 567.700 - 570.897 - -
Dividendos - (144.998) (144.998) (1.302) (1.302)
Juros sobre capital préprio (16.191) (16.191)
Agio em aquisicdo de investimento - - 15.184 15.184
Remuneragéo baseada em agdes - 987 987 - -
Amortizacéo de perdas com operagdes de sale-leaseback (c) - (6.493) - (6.493) - - -
Saldos em 31 de dezembro de 2015 (1.115) (2.985.687) 213.219 (2.773.583) 2.781 15.643 18.424

(a) Corresponde a transag6es envolvendo a receita do resgate de milhas por passagens aéreas pelos participantes do Programa Smiles que, para fins
de demonstragfes consolidadas, apenas se realizam quando os participantes do programa sao efetivamente transportados pela VRG.
(b) O patriménio liquido ajustado corresponde ao percentual sobre o patriménio liquido total liquido de lucros néo realizados.
(c) A controlada GAC possui um saldo liquido de perdas e ganhos diferidos com operacdes de sale-leaseback cujo diferimento esta condicionado ao
pagamento de parcelas contratuais efetuadas pela VRG. Dessa forma, o saldo liquido é na esséncia parte do investimento liquido da controladora
na VRG. O saldo liquido a ser diferido no exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 era de R$16.913 (R$23.406 para o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2014). Para maiores detalhes, vide nota explicativa n°28.2.

14. Resultado por acédo

Embora existam diferencas entre as a¢des ordinérias e as preferenciais quanto ao direito de voto
e preferéncia em caso de liquidagéo, as agbes preferenciais da Companhia ndo concedem o
direito de recebimento de dividendos fixos. As acbes preferenciais possuem poder econdmico e
direito de receber dividendos 35 vezes maior do que as acbes ordinarias. Dessa forma, a
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Companhia entende que o poder econémico das acdes preferenciais é superior as acdes
ordinérias.

O resultado béasico por acdo é calculado através da divisdo do resultado liquido do exercicio
atribuido aos acionistas controladores da Companhia pela quantidade média ponderada de todas
as classes de a¢fes em circulagdo durante o exercicio.

O resultado diluido por acéo é calculado mediante ao ajuste da quantidade média ponderada de
acOes em circulacdo pelos instrumentos potencialmente conversiveis em ag¢des. A Companhia
possui apenas uma categoria de a¢cbes potenciais dilutivas, sendo ela a op¢do de compra de
acoes, conforme descrito na nota explicativa n°12. No entanto, em razao do prejuizo apurado nos
exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014, estes instrumentos emitidos pela
controladora possuem efeito ndo dilutivo e, portanto, ndo sdo considerados na quantidade total
de acdes em circulagéo.

Controladora e Consolidado

2015 2014
Ordinarias Preferenciais Ordinarias Preferenciais

Numerador
Prejuizo liquido do exercicio atribuido aos
acionistas controladores (2.123.945) (2.336.938) (644.841) (601.328)
Efeito dos titulos dilutiveis - Smiles (a) (118) (129) (172) (162)

(2.124.060) (2.337.070) (645.013) (601.490)
Denominador
Média ponderada de acdes em circulagdo (em
milhares) 5.035.037 158.285 5.035.037 134.151
Média ponderada ajustada de acdes em
circulagdo e conversdes resumidas diluida (em 5.035.037 158.285 5.035.037 134.151
milhares)
Prejuizo basico por acéo (b) (0,422) (14,764) (0,128) (4,482)
Prejuizo diluido por agéo (b) (0,422) (14,765) (0,128) (4,477)

(@) A Smiles possui outorgas de opgGes de compras de agdes em favor seus colaboradores. Estes instrumentos patrimoniais possuem efeito dilutivo no
resultado por acao impactando, portanto, a média ponderada de a¢des em circulagdo da Companhia.

(b) A média ponderada considera o desdobramento de uma acé&o ordinaria para 35 a¢des ordinarias aprovado em Assembleia Geral Extraordinaria no
dia 23 de margo de 2015. O resultado por acéo apresentado reflete o poder econdmico de cada classe de agéo.
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15. Imobilizado

Controladora

O saldo corresponde aos adiantamentos para aquisicdo de aeronaves refere-se aos pré-pagamentos
efetuados com base nos contratos com a Boeing Company para aquisicdo de 15 aeronaves 737-800
Next Generation (21 aeronaves em 31 de dezembro de 2014) e 109 aeronaves 737-MAX (109
aeronaves em 31 de dezembro de 2014) no valor de R$555.519 (R$434.387 em 31 de dezembro de
2014) e ao direito sobre o valor residual das aeronaves no valor de R$427.300 (R$427.300 em 31 de

dezembro de 2014), ambos realizados pela controlada GAC.

Consolidado

Equipamentos de voo

Imobilizado sob arrendamento financeiro (a)
Pecas de conjuntos de reposigao e motores
sobressalentes
Reconfigura¢des/benfeitorias de aeronaves
Equipamentos de aeronaves e de seguranga
Ferramentas

Perdas por redugéo ao valor recuperavel (b)

Imobilizado de uso

Veiculos

Maquinas e equipamentos

Moveis e utensilios

Computadores e periféricos
Equipamentos de comunicagao
Instalagbes

Centro de manutengéo Confins
Benfeitorias em propriedades de terceiros
Obras em andamento

Adiantamentos para aquisi¢éo de imobilizado

(@) As aeronaves sob a modalidade de arrendamento financeiro que possuem opcéo de compra ao final do contrato sdo depreciadas linearmente pela
vida (til econdmica estimada do bem até seu valor residual de 20%, com base nos valores de mercado.
(b) Saldo referente a provisdes constituidas pela Companhia de forma que os ativos sejam apresentados pela sua real capacidade de geracdo de

beneficio econémico.

2015 2014
Taxa anual
ponderada
de Depreciagao Valor Valor
depreciagéo Custo acumulada Liquido Liquido
4% 3.174.259 (1.092.286) 2.081.973 2.079.724
4% 1.234.945 (411.070) 823.875 755.640
30% 1.486.249 (875.181) 611.068 198.359
20% 1.075 (352) 723 840
10% 26.426 (13.592) 12.834 13.751
5.922.954 (2.392.481) 3.530.473 3.048.314
- (28.904) - (28.904) (33.381)
5.894.050 (2.392.481) 3.501.569 3.014.933
20% 10.999 (9.174) 1.825 1.709
10% 54.878 (30.580) 24.298 25.647
10% 22.353 (14.501) 7.852 7.091
20% 41.183 (31.819) 9.364 10.940
10% 2.520 (1.655) 865 1.032
10% 4.535 (4.090) 445 724
10% 107.633 (57.854) 49.779 58.954
20% 59.581 (44.829) 14.752 10.297
- 22.022 - 22.022 14.510
325.704 (194.502) 131.202 130.904
6.219.754 (2.586.983) 3.632.771 3.145.837
- 623.843 - 623.843 456.197
6.843.597 (2.586.983) 4.256.614 3.602.034
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co

Linhas aéreas inteligentes

A movimentacao dos saldos de ativos imobilizados é conforme segue:

Imobilizado sob Outros Adiantamentos
arrendamento equipamentos  para aquisi¢ao
financeiro de voo de imobilizado Qutros Total
Em 31 de dezembro de 2013 2.175.697 987.310 467.763 141.389 3.772.159
Adicoes 60.679 189.917 482911 18.064 751.571
Baixas (304) (5.064) (494.477) (46) (499.891)
Depreciacio (156.348) (236.954) - (28.503) (421.805)
Em 31 de dezembro de 2014 2.079.724 935.209 456.197 130.904 3.602.034
Adicbes 141.524 730.460 608.660 32.500 1.513.144
Baixas - (23.280) (441.014) (1.789) (466.083)
Depreciacéo (139.275) (222.793) - (30.413) (392.481)
Em 31 de dezembro de 2015 2.081.973 1.419.596 623.843 131.202 4.256.614
16. Intangivel
) Direitos de
Agio operagao em
aeroportos Software Total

Saldos em 31 de dezembro de 2013 542.302 1.038.900 112.988  1.694.190

AdicGes 15.183 - 46.308 61.491

Baixas - - (4) 4)
Amortizagdes - - (41.491) (41.491)

Saldos em 31 de dezembro de 2014 557.485 1.038.900 117.801 1.714.186

Adicdes - - 42.812 42.812
Transferéncias (*) (15.183) - - (15.183)
Amortizagdes = - (27.210) (27.210)

Saldos em 31 de dezembro de 2015 542.302 1.038.900 133.403  1.714.605

(*) Refere-se ao agio apurado na aquisigao de participacédo na Netpoints pela Smiles, transferido para o grupo de investimentos.

O agio e outros ativos intangiveis foram submetidos a teste de recuperabilidade em 31 de dezembro
de 2015 e 2014 por meio do fluxo de caixa descontado para cada unidade geradora de caixa, dando
origem ao valor em uso.

Para fins de avaliacdo do valor recuperavel, os ativos sao agrupados nos niveis mais baixos para os
guais existam fluxos de caixa identificaveis separadamente (Unidades Geradoras de Caixa—“ UGC" )
Para a determinagdo do valor contabil de cada UGC, a Companhia considera ndo somente 0s
intangiveis registrados, bem como todos os ativos tangiveis necessarios, pois € apenas por meio da
utilizacao deste conjunto que a Companhia obtera geracéo de beneficio econémico.

A Companhia realiza a alocacao do 4gio em duas unidades geradoras de caixa: VRG e Smiles, e os
direitos de operacdo em aeroportos sao, integralmente, alocados a unidade geradora de caixa VRG,
conforme apresentado abaixo:
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Goodwill — . . Direitos de
VRG Goodwill — Smiles operacao em
aeroportos
31 de dezembro de 2015
Valor contabil 325.381 216.921 1.038.900
Valor contabil - UGC 3.248.245 141.101 -
Valor em uso 6.339.072 5.678.811 6.168.302
Taxa de desconto antes dos impostos 17,21% 19,84% 18,65%
Taxa de crescimento na perpetuidade 3,50% 3,50% 8,50%
31 de dezembro de 2014
Valor contabil 325.381 232.104 1.038.900
Valor contabil - UGC 5.068.000 248.300 -
Valor em uso 11.168.414 7.712.374 5.571.674
Taxa de desconto antes dos impostos 14,03% 15,12% 14,03%
Taxa de crescimento na perpetuidade 3,50% 3,50% 3,50%

Os resultados obtidos foram comparados com o valor contabil de cada unidade geradora de caixa e,
como resultado, a Companhia ndo reconheceu perdas em relacdo ao valor recuperavel de suas
UGCs.

As premissas adotadas nos testes de reducdo ao valor recuperavel dos intangiveis estdo de acordo
com as projecdes internas, para o periodo de cinco anos e para o periodo ap0s cinco anos é
extrapolado utilizando uma taxa de crescimento de perpetuidade, e com o0s planos operacionais,
ambos analisados e aprovados pela administracdo da Companhia. O fluxo de caixa descontado que
determinou o valor em uso das unidades geradoras de caixa foi preparado de acordo com o plano de
negocios da Companhia aprovado em 18 de fevereiro de 2016.

As principais premissas consideradas pela Companhia para a determinagdo do valor em uso das
unidades geradoras de caixa sao:

Capacidade e frota: considera a utilizagdo, a capacidade da aeronave utilizada em cada trecho e a
projecéo de tamanho da frota em operagao.

Demanda: a eficiéncia de mercado é o principal input para a projecéo de crescimento da demanda da
Companhia. A Administracao considera que a eficiéncia de mercado é a razdo entre sua participacao
no mercado (market share) e sua participacdo na oferta (seat share). Este indicador reflete o quéo
eficientemente a companhia emprega a sua participacdo na oferta total do mercado em funcéo de sua
captura de demanda por transporte aéreo.

Receita por passageiro: considera o pre¢co médio praticado pela Gol e considera efeitos de variaveis
de mercado (vide variaveis utilizadas abaixo).

Custos operacionais associados ao negdcio: baseados em seu custo historico e atualizados por
indicadores, como inflagéo, relacdo com a oferta, demanda e variagdo da moeda norte-americana.

A Companhia também considerou variaveis de mercado tais como PIB (fonte: Banco Central do
Brasil), dolar norte-americano (fonte: Banco Central do Brasil), barril de querosene (fonte: Agéncia
Nacional de Petréleo Brasileira - ANP) e taxa de juros (fonte: Bloomberg).
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17. Empréstimos e financiamentos

Controladora Consolidado
Vencimento Taxa de juros 2015 2014 2015 2014
Circulante
Em moeda nacional:
BNDES - Direto (a) Jul. 2017 TJILP+1,40% a.a. - - 3.111 3.111
Debéntures IV e V (b) Set. 2018 128% da taxa DI - - - 166.974
Debéntures Smiles (c) Jul. 2015 115% da taxa DI - - - 347.484
Debéntures VI (n) Set. 2019 132% da taxa DI - 125.194 -
Safra (d) Mai. 2018 128% da taxa DI - - 33.571 16.357
Safra K-giro (m) Mar. 2016 111% da taxa DI - - 116.035 -
Juros - - - - 22.026 10.153
Em moeda estrangeira (US$):
J.P. Morgan (e) Fev. 2016 0,90% a.a. - - 72.141 54.213
Finimp (f) Nov. 2016 3,52% a.a. - - 389.275 117.598
Engine Facility (Cacib) (g) Jun. 2021 Libor 3m+2,25% a.a. - - 20.920 14.048
Juros - - 127.598 56.619 126.462 55.470
127.598 56.619 908.735 785.408
Arrendamento financeiro Jul. 2025 4,97% a.a. - - 487.888 325.326
Total circulante 127.598 56.619 1.396.623 1.110.734
N&o circulante
Em moeda nacional:
BNDES - Direto (a) Jul. 2017 TJILP+1,40% a.a. - - 1.813 4.904
Debéntures IV (b) Set. 2018 128% da taxa DI - - - 443.076
Debéntures V (b) Jun. 2017 128% da taxa DI - - - 490.625
Debéntures VI (n) Set. 2019 132% da taxa DI 925.623 -
Safra (d) Mai. 2018 128% da taxa DI - - 49.562 82.585
Em moeda estrangeira (US$):
J.P. Morgan (e) Mar. 2018 0,90% a.a. - - 64.744 13.566
Engine Facility (Cacib) (g) Jun. 2021 Libor 3m+2,25% - - 212.758 158.447
Bénus Sénior | (h) Abr. 2017 7,50% a.a. 322.407 223.543 322.407 223.543
Bénus Sénior 11 (i) Jul. 2020 9,25% a.a. 617.376 408.663 617.376 408.663
Bénus Sénior 111 (j) Fev. 2023 10,75% a.a. 137.379 93.450 128.195 82.970
Bonus Sénior IV (k) Jan. 2022 8,87% a.a. 1.251.902 841.313 1.251.902 841.313
Bonus Perpétuos (1) - 8,75% a.a. 780.961 531.240 698.959 475.460
Term Loan (0) Ago. 2020 6,5% a.a. 1.128.757 - 1.128.757 -
4.238.782 2.098.209 5.402.096 3.225.152
Arrendamento financeiro Jul. 2025 4,97% a.a. - - 2.506.207 1.899.353
Total ndo circulante 4.238.782 2.098.209 7.908.303 5.124.505
Total 4.366.380 2.154.828 9.304.926 6.235.239
(a) Linha de crédito captada em 27 de junho de 2012, com a final'i)dade de financi a

(b) Liquidagdo antecipada integral das debéntures da controlada VRG em 30 de setembro de 2015 com recursos adquiridos através da emissdo de
Debéntures VI.

(c) Debéntures emitidas pela controlada Smiles, integralmente liquidadas em 06 de julho de 2015.

(d) O montante total do financiamento em 31 de dezembro de 2015 era de R$83.133 com depdsitos em garantia vinculados no valor de R$63.334, conforme
destacado na nota explicativa n°5.

(e) Emisséo de 3 séries de Guaranteed Notes ( “ Not as Gar antidas”) para financiamento de manutencao de
explicativa 11.4.

® Linha de crédito junto ao Banco do Brasil e Banco Safra, utilizada para financiar a importagéo de pecas de reposicdo e equipamentos aeronduticos.

(9) Linha de crédito captada em 30 de setembro de 2014 junto ao Credit Agricole.

(h) Emissdo do Bonus Senior série | pela controlada Gol Finance em 22 de margo de 2007, cujos recursos captados tém a finalidade de financiar pré-
pagamentos para aquisi¢éo de aeronaves.

@ Emissdo do Bonus Senior série Il pela controlada Finance em 13 de julho de 2010 para pagamento de dividas.

0) Emisséo do Bonus Senior série Ill pela controlada VRG em 07 de fevereiro de 2013 com a finalidade de financiar pré-pagamentos de dividas a vencer
nos 3 anos seguintes. O Bonus foi transferido em sua totalidade para a Gol LuxCo, juntamente com os recursos captados na ocasido de sua emisséo, e
parte do montante captado foi liqguidado antecipadamente.
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k) Emissdo do Bonus Senior IV pela controlada Gol LuxCo em 24 de setembro de 2014, com a finalidade de financiar a recompra parcial dos Bénus Sénior

I, elll

0] Emissdo do Bénus Perpétuos pela controlada Gol Finance em 05 de abril de 2006 para financiamentos bancarios e de aquisi¢céo de aeronaves.
(m)  Capital de giro emitido pela controlada VRG junto ao Banco Safra em 30 de junho de 2015.
(n) Emisséo de 105.000 debéntures pela controlada VRG em 30 de setembro de 2015, com a finalidade de liquidacdo integral antecipada das Debéntures IV

eV.

(o) Emissédo de empréstimos pela controlada Gol LuxCo em 31 de agosto de 2015 para o financiamento de aquisicdo de aeronaves e financiamentos
bancérios, com garantia fidejusséria da Gol LuxCo (para maiores informagdes, vide item 17.2).

O total de empréstimos e financiamentos incluem custos de captacéo de R$106.450 (em 31 de dezembro de 2014
eram de R$66.376) que serdo amortizados durante a vigéncia dos respectivos empréstimos e financiamentos.

Os vencimentos dos empréstimos e financiamentos exceto arrendamentos financeiros de longo prazo em 31 de
dezembro de 2015 s&o como segue:

Controladora

Em moeda estrangeira (US$):

Bonus Sénior |
Bonus Sénior I
Bonus Sénior 11l
Bodnus Sénior IV
Bbdnus Perpétuos
Term Loan

Total

Consolidado

Em moeda nacional:
BNDES - Direto
Safra

Debéntures VI

Em moeda estrangeira (US$):

J.P. Morgan

Engine Facility (Cacib)
Bonus Sénior |

Bonus Sénior I

Bonus Sénior 111
Bonus Sénior IV
Bbnus Perpétuos
Term Loan

Total

Sem

2017 2018 2019 2020 Ap6s 2020 vencimento Total
322.407 - - - - - 322.407
- - - 617.376 - - 617.376
- - - - 137.379 - 137.379
- - - - 1.251.902 - 1.251.902
- - - - - 780.961 780.961
- - - 1.128.757 - - 1.128.757
322.407 - - 1.746.133 1.389.281 780.961 4.238.782
1.813 - - - - - 1.813
33.333 16.229 - - - - 49.562
150.000 400.000 375.623 - - - 925.623
52.766 11.978 - - - - 64.744
20.886 20.886 20.886 20.886 129.214 - 212.758
322.407 - - - - - 322.407
- - - 617.376 - - 617.376
- - - - 128.195 - 128.195
- - - - 1.251.902 - 1.251.902
- - - - - 698.959 698.959
- - - 1.128.757 - - 1.128.757
581.205 449.093 396.509 1.767.019 1.509.311 698.959 5.402.096

Os valores justos dos bdnus sénior e perpétuos, em 31 de dezembro de 2015, sdo conforme segue:

Bonus Sénior
Bbnus Perpétuos

Controladora

Consolidado

Contébil Mercado Contabil Mercado
2.329.064 1.203.214 2.319.880 1.203.214
780.961 236.240 698.959 236.240

Os valores de mercado dos Bbénus sénior e Bonus perpétuos sdo obtidos através de cotacdes de

mercado.
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17.1. Condi¢des contratuais restritivas

Em 31 de dezembro de 2015, os financiamentos de longo prazo (exceto bdnus perpétuos e
arrendamentos financeiros) no valor total de R$4.703.129 (R$2.749.692 em dezembro de
2014), possuiam clausulas e restricbes contratuais, incluindo, porém néo limitados, aquelas
gue obrigam a Companhia manter a liquidez definida da divida e da cobertura de despesas
com taxa de juros. A proxima medicao ocorrera no primeiro semestre de 2016.

A Companhia possui clausulas restritivas (covenants) no Term Loan, e nas Debéntures VI
com as instituicdes financeiras Bradesco e Banco do Brasil, devendo efetuar medicdes
destes indicadores semestralmente. Os indicadores a serem analisados para a mensuracao
das restricdes s&o: (i) divida liquida ajustada/EBITDAR abaixo de 7,76 e (ii) indice de
cobertura da divida (CID) de pelo menos 1,56. A obrigatoriedade de mensuracdo de tais
indicadores, conforme a escritura de emissdo ocorrera apenas em 31 de marco de 2016.
Portanto, em 31 de dezembro de 2015, a Companhia encontra-se em conformidade com as
clausulas contratuais restritivas das Debéntures.

17.2. Empréstimos e financiamentos vigentes em 31 de dezembro de 2015

A Companhia, durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, realizou novas
captacdes de empréstimos e emissdo de Debéntures e Bonus Sénior, conforme abaixo:
Financiamento a importacdo (Finimp): a Companhia, por meio de sua controlada VRG,
captou recursos por meio de financiamentos ao longo do periodo e com a emissao de notas
promissorias em garantia. Estas operagfes fazem parte de uma linha de crédito que a
Companhia mantém para financiamento de importacdo, com o objetivo de compra de pecas
de reposicdo e equipamentos para aeronaves. As captacdes realizadas ao longo do
exercicio estdo demonstradas a seguir:

Data da Instituic&o Montante captado Taxa de Data de
captacédo financeira (US$) (R$) juros vencimento
06/02/2015 Safra 11.327 32.601 3,32% a.a. 01/02/2016
13/02/2015 Banco do Brasil 6.557 18.872 2,97% a.a. 05/02/2016
24/02/2015 Banco do Brasil 10.744 30.923 2,98% a.a. 22/02/2016
09/03/2015 Banco do Brasil 6.019 19.309 2,86% a.a. 03/03/2016
30/03/2015 Safra 8.156 26.164 4,05% a.a. 24/03/2016
18/05/2015 Banco do Brasil 4274 13.586 3,13% a.a. 13/05/2016
06/07/2015 Banco do Brasil 9.638 32.711 3,18% a.a. 01/07/2016
23/07/2015 Banco do Brasil 7.822 26.548 3,23% a.a. 18/07/2016
28/07/2015 Banco do Brasil 10.436 35.420 3,22% a.a. 22/07/2016
31/07/2015 Citbank 10.696 36.302 4,71% a.a. 25/07/2016
04/09/2015 Safra 10.534 41.851 4,35% a.a. 29/08/2016
30/10/2015 Banco do Brasil 2.694 10.396 3,63% a.a. 04/11/2016

Financiamento de manutencdo de motores (J.P. Morgan): Em 13 de margco de 2015, a
controlada VRG obteve um financiamento para manutengcdo de motores no montante de
R$130.795 (US$40.539 na data da captacdo) com amortizacdo e pagamentos de juros
trimestrais, e custos de emissdo de R$4.198 (US$1.334 na data da captacdo) e garantia
financeirado Export-l mport Bank of thlemUBanmnld) States (“EXx
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Empréstimo de capital de giro junto ao Banco Safra: Em 30 de junho de 2015, a
controlada VRG captou uma nova linha de empréstimo de capital de giro junto ao Banco Safra
S.A., no montante de R$120.000, com vencimento do principal e dos juros em 28 de setembro
de 2015. Os custos de emissao totalizaram R$1.200, com cesséo fiduciaria em garantia de
direito creditorios.

Emissdo de crédito com garantia fidejusséria (Term Loan): Em 31 de agosto de 2015, a
Companhia, por meio de sua controlada Gol LuxCo, emitiu uma divida no valor de
US$300.000 (R$1.191.870 na data de captacdo) com custos de emissdo de R$48.700
(US$12.258 na data da captagdo) por meio do banco Morgan Stanley, com prazo de
vencimento em 5 anos e taxa efetiva de juros de 6,5% a.a.. A Companhia contou com a
garantia fi dej Backstop Guarangyd) cc omadeédi(da pel a Delt a.
apartado ao instrumento, a Companhia concedeu como garantia a Delta o penhor de acdes
ordinarias emitidas pela Smiles e de titularidade da Companhia. A avaliagdo da garantia é feita
através do comparativo entre o valor de mercado das acdes da Smiles em relacdo a divida
atualizada e, caso a divida supere o valor de mercado, a Companhia esta obrigada a realizar
um deposito em garantia. Em 31 de dezembro de 2015, em func¢é@o da queda do valor de
mercado das a¢des da Smiles, a garantia adicional para a Delta era de R$48.810 (US$12.500
em 31 de dezembro de 2015), conforme notas explicativas n°5f e n®11.5.

Emissdo de debéntures: Em 30 de setembro de 2015, a Companhia, por meio de sua
controlada VRG, emitiu 105.000 debentures simples, ndo conversiveis em agdes, da 62 série
no montante total de R$1.050.000 e custos de emissédo de R$28.382, que serao amortizados
ao longo do periodo da divida. Os recursos captados foram utilizados exclusivamente para a
liguidagdo antecipada pelo valor de face da 42 e 5% séries de debéntures que como
consequéncia, tiveram seus custos integralmente baixados no resultado.

Os demais empréstimos e financiamentos ndo sofreram alteracdes contratuais durante o
exercicio.

17.3. Arrendamentos financeiros

Os pagamentos futuros de contraprestacdes dos contratos de arrendamento mercantil
financeiro sdo indexados em dolar e estédo detalhados a seguir:

58



co

Linhas aéreas inteligentes

Notas explicativas as demonstrac¢des financeiras
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015
(Em milhares de Reais - R$, exceto quando indicado de outra maneira)

Consolidado

2015 2014
2015 - 417.149
2016 629.340 399.179
2017 559.721 369.429
2018 550.431 363.110
2019 460.848 302.171
2020 em diante 1.192.153 698.898
Total de pagamentos minimos de arrendamento 3.392.493 2.549.936
Menos total de juros (398.398) (325.257)
Valor presente dos pagamentos minimos de
arrendamentos 2.994.095 2.224.679
Menos parcela do circulante (487.888) (325.326)
Parcela do n&o circulante 2.506.207 1.899.353

A taxa de desconto utilizada para calculo a valor presente dos pagamentos minimos de
arrendamento é de 4,91% em 31 de dezembro de 2015 (5,00% em 31 de dezembro de
2014). Nao existem diferencgas 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 financeiros para 15 anos por meio da utilizacdo da estrutura
SOAR (mecanismo de alongamento, amortizacdo e pagamento de financiamento) que
permite a realizacdo de saques calculados para serem liquidados mediante pagamento
integral no final do contrato de arrendamento. Em 31 de dezembro de 2015, os valores dos
saques realizados para pagamento integral na data do encerramento do contrato de
arrendamento foram de R$276.851 (R$164.446 em 31 de dezembro de 2014) e estédo
somados na rubrica de empréstimos e financiamentos no passivo nao circulante.

18. Obrigac®es trabalhistas

Controladora Consolidado

2015 2014 2015 2014

Salarios e ordenados - - 162.612 158.216
INSS e FGTS a recolher 372 511 56.302 67.189
Plano de participagédo nos resultados - - 10.633 24.984
Outras obrigagbes com empregados 12 8 21.088 5.051
384 519 250.635 255.440
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19. Obrigac®es fiscais

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014
PIS e COFINS 128 - 75.811 36.277
ICMS Parcelamento (Refis) - - 1.107 -
IRRF sobre saléarios 2 - 27.606 27.841
ICMS - - 39.234 36.212
Imposto sobre importagédo - - 3.467 3.467
CIDE 68 - 2.538 1.480
IOF 65 - 65 35
IRPJ e CSLL arecolher - - - 15.791
Qutros 39 - 8.183 13.798
302 - 158.011 134.901
Circulante 302 - 118.957 100.094
Nao Circulante - - 39.054 34.807

Em 01 de abril de 2015, o Governo Federal restabeleceu o aumento da aliquota do PIS/PASEP e
da COFINS sobre receitas financeiras de 0% para 4,65% por meio do Decreto 8.426/15. Diante
deste fato, a Companhia passou a apurar os respectivos tributos sobre todas as receitas
financeiras incorridas a partir de 1° de julho de 2015, incluindo a receita de variacdo cambial. Em
31 de dezembro de 2015, o saldo apurado relativo as contribui¢cdes a recolher foi de R$43.114.

Em 1° de janeiro de 2015, a Companhia adotou a Lei n° 12.973/2014, que promoveu alteracdes
na legislagdo com a finalidade de adequar as normas tributérias as novas regras contabeis
introduzidas pela Lei 11.638/07, para as controladas VRG e Webjet. Tal ado¢do ndo acarretou
em efeitos significativos nas demonstracdes financeiras referentes ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2015. A controladora GLAI e a Smiles realizaram a adesé&o a Lei no exercicio findo
em 31 de dezembro de 2014.

20. Transportes a executar

Em 31 de dezembro de 2015, o saldo de transportes a executar classificado no passivo circulante
de R$1.206.655 (R$1.101.611 em 31 de dezembro de 2014) é representado por 4.464.876
cupons de bilhetes vendidos e ainda n&o utilizados (5.382.145 em 31 de dezembro de 2014) com
prazo médio de utilizacdo de 36 dias (40 dias em 31 de dezembro de 2014).

21. Programa de milhagem

Em 31 de dezembro de 2015, o saldo de receita diferida do programa de milhagem Smiles era de
R$770.416 (R$220.212 em 31 de dezembro de 2014) e R$221.242 (R$559.506 em 31 de
dezembro de 2014) classificados no passivo circulante e ndo circulante, respectivamente, e a
gquantidade de milhas em aberto correspondia a 44.424.598.123 (42.412.047.693 em 31 de
dezembro de 2014).
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22. Provisdes

Consolidado
Provisdes para
devolugdo de

Proviséao aeronaves e Processos
para seguros motores (a) judiciais (b) Total
Saldos em 31 de dezembro de 2014 21.916 361.651 102.093 485.660
Provis@es adicionais reconhecidas 2.666 259.673 44.460 306.799
Provisdes realizadas (22.050) (59.186) (2.200) (83.436)
Variagdo cambial (1.790) 163.038 2 161.250
Saldos em 31 de dezembro de 2015 742 725.176 144.355 870.273
Em 31 de dezembro de 2014
Circulante 21.916 185.178 - 207.094
N&o circulante - 176.473 102.093 278.566
21.916 361.651 102.093 485.660
Em 31 de dezembro de 2015
Circulante 742 205.966 - 206.708
N&o circulante - 519.210 144.355 663.565
742 725.176 144.355 870.273

(a) Provisédo para devolucdo de aeronaves e motores

A provisdo para devolugéo considera os custos que atendem as condigbes contratuais de
devolucdo de motores mantidos sob arrendamento operacional, bem como para 0s custos a
incorrer de reconfiguracdo de aeronaves, quando da sua devolucdo conforme condi¢cdes
estabelecidas nos contratos de arrendamento. A contrapartida esta capitalizada na rubrica
de imobilizado (reconfiguragbes/benfeitorias de aeronaves), conforme nota explicativa
n°2.2.k.

(b) Processos judiciais

Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia e suas controladas s&o partes em 26.708 (8.644
trabalhistas e 18.064 civeis) processos judiciais e procedimentos administrativos. Os
processos judiciais e procedimentos administrativos séo classificados em Operacédo (aqueles
que decorrem do curso normal das operacdes da Companhia) e Sucessao (aqueles que
decorrem do pedido de reconhecimento de sucessdo por obrigacbes da antiga Varig S.A.).

Conforme essa classificacdo, a quantidade dos processos segue da seguinte maneira:

Operacéo Sucessao Total
Civeis judiciais 16.479 329 16.808
Civeis administrativos 1.254 2 1.256
Trabalhistas judiciais 5.396 3.030 8.426
Trabalhistas administrativos 216 2 218
23.345 3.363 26.708

As acles de natureza civel sdo relacionadas principalmente as acfes indenizatdrias em geral
relacionadas a atrasos e cancelamentos de voos, extravios e danos a bagagens. As acdes de
natureza trabalhista consistem, principalmente, em discussfes relacionadas a horas extras,
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adicional de periculosidade, adicional de insalubridade e diferencas salariais.

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

2015 2014

Civeis 69.892 55.097
Trabalhistas 74.293 46.996
Tributéarias 170 151
144.355 102.244

As provisdes sdo revisadas com base na evolucao 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 Administracdo e
pelos assessores juridicos como sendo de risco possivel, no montante estimado em 31 de
dezembro de 2015, de R$22.176 para as ag0es civeis e R$53.764 para as agles trabalhistas
(R$15.786 e R$2.341 em 31 de dezembro de 2014, respectivamente) para 0s quais
nenhuma proviséao foi constituida.

Em agosto de 2015, o Tribunal Superior do Tr a
atualizacdo monetaria dos débitos Rt"r)gabad hgusal:
substituida pelo IPCA-E (indice de Precos ao Consumidor Amplo-Especial), aplicavel em

relacdo aos processos cujo fato gerador ocorreu a partir de 30 de junho de 2009. Em 14 de

outubro de 2015, o Supremo Tribunal Federal (STF) deferiu liminar para suspender os

efeitos da deciséo proferida anteriormente pelo TST. A Companhia, juntamente com seus
assessores juridicos internos e externos, acredita que no cenario atual o risco de
obrigatoriedade de atualizacdo dos processos trabalhistas pelo IPCA-E é remota.

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

1 A GLAI vem discutindo judicialmente a n&o incidéncia de PIS e COFINS sobre a receita
auferida a titulo de juros sobre o capital proprio no montante de R$50.683, relativo aos
exercicios dos anos de 2006 a 2008, valores pagos por sua controlada GTA Transportes
Aéreos S.A., sucedida pela VRG em 25 de setembro de 2008. De acordo com a opinido de
nossos consultores juridicos e com base na jurisprudéncia ocorrida em fatos recentes, a
Companhia classificou este processo com a probabilidade de perda possivel, sem
constituicdo de provisdo para o valor envolvido. Adicionalmente, a Companhia mantém
junto ao Bic Banco uma carta de crédito com garantia parcial sobre o do valor do processo
de R$20.062 conforme apresentado na nota explicativa n°5.

1 Imposto Sobre Servigcos de Qualquer Natureza (ISS), montante de R$17.091 (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 periodo de Janeiro de 2007 a Dezembro
de 2010, referente a uma possivel incidéncia de ISS sobre contratos celebrados com
parceiros. A classificacdo de risco possivel decorre do fato de que as matérias em
discussdo sado interpretativas, além de envolverem discussdes de matérias féatico-
probatérias, bem como ndo havendo posicionamento final dos Tribunais Superiores.
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9 Multa aduaneira no montante de R$18.283 (R$33.956 em 31 de dezembro de 2014)
referentes aos Autos de Infracdo lavrados contra a Companhia por suposto
descumprimento de normas aduaneiras referentes a processos de importagdo temporaria
de aeronaves. A classificacdo de risco possivel decorre do fato de n&do haver
posicionamento final dos Tribunais Superiores sobre a matéria.

11 Agio BSSF (BSSF Air Holdings), no montante de R$45.292 (R$43.246 em 31 de dezembro
de 2014) decorrentes de Auto de Infracdo lavrado em funcdo da dedutibilidade de &gio
alocado como rentabilidade futura. A classificacéo de risco possivel decorre do fato de nao
haver posicionamento final dos Tribunais Superiores.

1 Agio VRG no montante de R$65.929 (R$17.894 em 31 de dezembro de 2014) decorrentes
de Auto de Infragdo lavrado em funcdo da dedutibilidade de &gio alocado como
rentabilidade futura. A classificacdo de risco possivel decorre do fato de ndo haver
posicionamento final dos Tribunais Superiores.

1 ICMS no montante de R$20.384 decorrentes de Auto de Infracdo lavrado por suposta néo
declaracdo (ou declaracdo incompleta) dos valores relativos a receita de transporte aéreo
ao fisco do Estado do Ceara no exercicio de 2014.

9 Imposto sobre Produtos Industrializados (IPl): supostamente incidente quando da
importacéo de aeronaves no montante de R$101.448.

Existem outros processos de natureza fiscal avaliados pela Administracdo e pelos
assessores juridicos como sendo de risco possivel, no montante estimado de R$58.151
(R$27.538 em 31 de dezembro de 2014) que somados com 0S processos acima totalizam o
montante de R$364.078 em 31 de dezembro de 2015 (R$176.854 em 31 de dezembro de
2014).

23. Patrimdnio liquido
23.1. Capital social

Em 31 de dezembro de 2015, o valor do capital social era de R$3.080.110, representado por
5.238.421.108 acgbes, sendo 5.035.037.140 acdes ordinarias e 203.383.968 ac0Oes
preferenciais. Em 23 de marco de 2015, a Assembleia Geral Extraordinaria aprovou o
desdobramento das acdes ordinarias na proporcao de 1 para 35 acdes, sem alteracdes na
propor¢do da composicdo acionaria. O Fundo de Investimento em Participa¢des Volluto é o
acionista controlador da Companhia com participacdes igualitarias de Constantino de
Oliveira Junior, Henrique Constantino, Joaquim Constantino Neto e Ricardo Constantino.
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23.2.

23.3.

23.4.

A composicao acionaria € como segue:

2015 2014
Ordinarias Preferenciais Total Ordinarias Preferenciais Total
Fundo Volluto 100,00% 33,88% 61,28% 100,00% 21,16% 61,22%
Delta Airlines, Inc. - 16,19% 9,48% - 5,96% 2,93%
Fidelity Investments - - - - 5,05% 2,48%
Acdes em tesouraria - 0,75% 0,44% - 1,50% 0,74%
Outros - 1,05% 0,61% - 1,33% 0,65%
Mercado - 48,13% 28,19% - 65,00% 31,98%
100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

O capital social autorizado em 31 de dezembro de 2015 era de R$4,0 bilhdes. Dentro do
limite autorizado, a Companhia podera, mediante deliberacdo do Conselho de
Administracdo, aumentar o capital social independentemente de reforma estatutaria,
mediante a emissdo de acdes, sem guardar proporcdo entre as diferentes espécies de
acoes. Nos termos da Lei, nos casos de aumento de capital dentro do limite autorizado, o
Conselho de Administragdo fixard as condicdes da emisséo, inclusive preco e prazo de
integralizacao.

Em 3 de fevereiro de 2015, o Conselho de Administracdo aprovou o aumento de capital
social no montante total de R$89 em razao da subscri¢cdo de 7.000 ac¢des preferenciais por
meio do exercicio de plano de acdes.

Em 4 de setembro de 2015, o Conselho de Administracéo deliberou o0 aumento do capital no
montante de R$461.273, mediante a emissdo de 64.065.611 acgbes preferenciais,
nominativas, escriturais e sem valor nominal no valor de R$7,20 por acdo em favor dos
acionistas Delta Airlines e Fundo Volluto, cujo custo de emissao totalizou R$5.009.

Dividendos

De acordo com o Estatuto Social da Companhia, € garantido aos acionistas dividendo
minimo obrigatério de 25% do lucro liquido do exercicio ajustado apds reservas conforme
disposto na Lei das Sociedades por Acoes (6.404/76).

Acdes em tesouraria

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, a Companhia transferiu 557.106
acoes restritas aos beneficiarios do plano, que corresponde ao montante de R$8.658 (62.850
acoes restritas no montante de R$759 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014),
sendo que o montante de R$4.505 corresponde a apuracao da diferenca entre o valor médio
das acdes em tesouraria e o valor justo das despesas apropriadas.

Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia possuia 1.526.769 a¢Bes em tesouraria,
totalizando R$22.699 com valor de mercado de R$3.847 (2.083.875 acdes em tesouraria,
totalizando R$31.357 em agdes com valor de mercado de R$31.633 em 31 de dezembro de
2014).

Remuneracéo baseada em acdes

Em 31 de dezembro de 2015, o saldo da reserva de remuneragao baseada em agoes era de
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R$103.126 (R$93.763 em 31 de dezembro de 2014). A Companhia registrou uma despesa
no montante atribuivel aos acionistas controladores de R$13.516 e R$836 aos acionistas
ndo controladores no exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 (R$9.084 atribuivel aos
acionistas controladores e R$1.254 aos acionistas ndo controladores para o exercicio findo
em 31 de dezembro de 2014).

23.5. Ajustes de avaliacdo patrimonial

A marcacéo a valor justo dos instrumentos financeiros designados como hedge de fluxo de

cai xa é reconhecida na rubrica “Ajustes de av
tributéarios. O saldo em 31 de dezembro de 2015 corresponde a uma perda, liquida de

impostos, de R$178.939 (perda liquida de R$138.713 em 31 de dezembro de 2014)

conforme nota explicativa n°29.

23.6. Custos com emisséao de acbes
Em 31 de dezembro de 2015, o saldo de custo com emissao de acdes era de R$41.895 na
controladora e R$155.223 no consolidado (R$36.886 na controladora e R$150.214 no

consolidado em 31 de dezembro de 2014).

24. Receita de vendas

2015 2014
Transporte de passageiros 8.954.034 9.432.810
Transporte de cargas 318.573 332.464
Receita de milhas 421.348 191.719
Outras receitas (*) 690.044 695.549
Receita bruta 10.383.999 10.652.542
Impostos incidentes (605.992) (586.328)
Receita liquida 9.778.007 10.066.214

(*) Do montante total, R$449.263 é composto por receitas de taxas de ndo comparecimento de passageiros, remarcagéo e cancelamento de passagens
(R$463.043 em 31 de dezembro de 2014).

As receitas sdo liquidas de impostos federais, estaduais e municipais, 0os quais sdo recolhidos e
transferidos para as entidades governamentais apropriadas.

A receita por localidade geogréafica € como segue:

2015 % 2014 %
Doméstico 8.670.023 88,7 8.871.325 88,1
Internacional 1.107.984 11,3 1.194.889 11,9
Receita liquida 9.778.007 100,0 10.066.214 100,0
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25. Custos dos servicos prestados, despesas comerciais e administrativas

25.1. Controladora
2015 % 2014 %
Pessoal (a) (4.974) (46,7) (6.104) (10,3)
Prestacéo de servigos (9.496) (89,2) (4.867) (8,2)
Transacg0Oes de sale-leaseback (b) 25.695 2413 72.295 122,0
Outras despesas (574) (5,4) (2.075) (3,5)
10.651 100,0 59.249 100,0
25.2. Consolidado
2015
Custos dos Despesas Outras
servigos Despesas adminis- receitas
prestados comerciais trativas operacionais Total %
Pessoal (a) (1.287.222) (58.487) (234.822) - (1.580.531) 15,9
Combustiveis e lubrificantes (3.301.368) - - - (3.301.368) 33,2
Arrendamento de aeronaves (1.106.583) - - 6.497 (1.100.086) 11,1
Seguro de aeronaves (29.791) - - - (29.791) 0,3
Material de manutencéo e reparo (603.925) - - - (603.925) 6,1
Prestagdo de servigos (439.029) (301.115) (279.689) - (1.019.833) 10,2
Comerciais e publicidade - (617.403) - - (617.403) 6,2
Tarifas de pouso e decolagem (681.378) - - - (681.378) 6,8
Depreciagcdo e amortizagdo (359.889) - (59.802) - (419.691) 4,2
Transacdes de sale-leaseback (b) = = - 19.198 19.198 0,2)
Outras, liquidas (c) (451.172) (64.036) (107.827) - (623.035) 6,2
(8.260.357)  (1.041.041) (682.140) 25.695  (9.957.843) 100,0
2014
Custos dos Despesas Outras
servigos Despesas adminis- receitas
prestados comerciais trativas operacionais Total %
Pessoal (a) (1.164.048) (43.089) (166.959) - (1.374.096) 14,4
Combustiveis e lubrificantes (3.842.276) - - - (3.842.276) 40,2
Arrendamento de aeronaves (844.571) - - - (844.571) 8,8
Seguro de aeronaves (22.411) - - - (22.411) 0,2
Material de manutencgéo e reparo (511.042) - 3 - (511.045) 53
Prestacédo de servigos (362.361) (127.382) (257.704) - (747.447) 7.8
Comerciais e publicidade - (666.319) (1.053) - (667.372) 7,0
Tarifas de pouso e decolagem (613.153) - - - (613.153) 6,4
Depreciacé@o e amortizagédo (397.812) - (65.484) - (463.296) 4,8
Transacoes de sale-leaseback (b) - - - 72.295 72.295 (0,8)
Outras, liquidas (c) (389.528) (40.350) (115.532) - (545.410) 5,9
(8.147.202) (877.140) (606.735) 72.295 (9.558.782) 100,0

(@ A Companhia reconhece as despesas com o Comité de Auditoria e Conselho de
(b) O montante de R$19.198 (R$72.925 em 31 de dezembro de 2014) é composto pelos ganhos reconhecidos integralmente referente a 6 de

aeronaves durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 (9 aeronaves no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014).
(c) Inclui custos incorridos na prestacéo de servigo de transporte aéreo, tais como despesas de hospedagem, voos interrompidos, entre outros custos

e despesas.
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26. Resultado financeiro

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014
Receitas financeiras
Ganhos com instrumentos derivativos - - 174.693 225.481
Ganhos com aplica¢des financeiras e fundos
de investimentos 6.837 6.100 178.147 148.639
Variagbes monetarias 2.503 2.236 14.531 22.423
(-) Impostos sobre receitas financeiras (a) (1.853) - (47.588) -
Outros 18.725 3.933 12.784 11.173
26.212 12.269 332.567 407.716
Despesas financeiras
Perdas com instrumentos derivativos - (15.901) (124.536) (684.712)
Juros sobre empréstimos e financiamentos (274.197) (177.723) (885.947) (592.443)
Comissdes e despesas bancéarias (9.080) (2.579) (60.760) (28.006)
Variagbes monetérias - - (3.921) (3.606)
Outros (7.805) (62.979) (253.727) (120.364)
(291.082) (259.182) (1.328.891) (1.429.131)
Variacdo cambial, liquida (b) (813.782) (162.321) (2.266.999) (436.207)
Total (1.078.652) (409.234)  (3.263.323)  (1.457.622)

(a) Relativo ao PIS e COFINS incidentes sobre receitas financeiras auferidas, de acordo com o Decreto n°8.426 de 1°de abril de 2015.
(b) Do montante total, R$469.574 corresponde as transac¢des na Venezuela, convertidas pela taxa SIMADI de BS 200/US$.

27. Informacdes por segmento

Os segmentos operacionais sao definidos como atividades de negécio das quais se podem obter
receitas e incorrer despesas, cujos resultados operacionais sdo regularmente revisados pelos
tomadores de decisdo para avaliacdo de desempenho e alocacdo dos recursos aos segmentos.
A Companhia possui dois segmentos operacionais: segmento de transporte aéreo e o de
programa de fidelidade.

As politicas contabeis dos segmentos operacionais sdo as mesmas aquelas aplicadas as
demonstracdes financeiras consolidadas. Adicionalmente, a Companhia apresenta naturezas
distintas entre os dois segmentos reportados. Sendo assim, ndo ha custos e receitas comuns
entre 0os segmentos operacionais reportados.

A Companhia possui maioria acionaria na controlada Smiles, sendo que a participagdo de nédo
controladores era de 45,9% e 45,7% em 31 de dezembro de 2015 e de 2014, respectivamente.

As informacdes a seguir apresentam a posicao financeira sumariada relacionada aos segmentos
reportaveis para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 e de 2014:
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Linhas aéreas inteligentes

27.1.

Ativos e passivos dos segmentos operacionais

Ativo
Circulante
N&o circulante
Total do ativo

Passivo

Circulante

Na&o circulante

Patriménio liquido

Total do passivo e
patriménio liquido
negativo

Ativo

Circulante

Nao circulante
Total dos ativos

Passivo

Circulante

N&o circulante

Patriménio liquido

Total do passivo e
patriménio liquido
negativo

Notas explicativas as demonstrac¢des financeiras
Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015
(Em milhares de Reais - R$, exceto quando indicado de outra maneira)

2015
Combinacéo
Transporte  Programade dos segmentos Total
aéreo fidelidade operacionais Eliminacdes consolidado
1.717.370 1.447.318 3.164.688 (703.122) 2.461.566
7.850.454 217.950 8.068.404 (161.573) 7.906.831
9.567.824 1.665.268 11.233.092 (864.695) 10.368.397
5.325.604 954.746 6.280.350 (738.342) 5.542.008
8.788.682 222.582 9.011.264 137.565 9.148.829
(4.546.462) 487.940 (4.058.522) (263.918) (4.322.440)
9.567.824 1.665.268 11.233.092 (864.695) 10.368.397
2014
Combinagao
dos
Transporte  Programade segmentos Total
aéreo fidelidade operacionais Eliminagdes consolidado
2.783.212 734.355 3.517.567 (531.369) 2.986.198
7.061.616 832.848 7.894.464 (904.015) 6.990.449
9.844.828 1.567.203 11.412.031 (1.435.384) 9.976.647
3.992.760 708.292 4.701.052 (488.406) 4.212.646
6.370.455 452.874 6.823.329 (726.354) 6.096.975
(518.387) 406.037 (112.350) (220.624) (332.974)
9.844.828 1.567.203 11.412.031 (1.435.384) 9.976.647
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27.2. Receitas e os resultados dos segmentos operacionais
2015
Combinacgao
Transporte Programa de dos segmentos Total

Receita liquida

Transporte de passageiros (a)
Transporte de cargas e outras (a)
Receita com resgate de milhas (a)
Custo dos servicos prestados (b)
Lucro bruto

Despesas operacionais

Despesas comerciais

Despesas administrativas

Outras receitas operacionais, liquidas

Resultado de equivaléncia patrimonial

Resultado financeiro
Receitas financeiras
Despesas financeiras
Variagao cambial, liquida

Lucro (prejuizo) antes do imposto de
renda e contribuigcao social

Imposto de renda e contribui¢éo social
Lucro (prejuizo) liquido do exercicio

Resultado atribuido aos acionistas
controladores

Resultado atribuido aos acionistas nao
controladores

aéreo fidelidade operacionais Eliminacbes consolidado
8.294.463 - 8.294.463 288.925 8.583.388
941.928 47.199 989.127 (19.198) 969.929

- 1.172.322 1.172.322 (947.632) 224.690
(8.260.355) (676.506) (8.936.861) 676.504 (8.260.357)
976.036 543.015 1.519.051 (1.401) 1.517.650
(884.773) (87.207) (971.980) (69.061) (1.041.041)
(677.961) (39.953) (717.914) 35.774 (682.140)
25.695 - 25.695 0 25.695
(1.537.039) (127.160) (1.664.199) (33.287) (1.697.486)
179.377 (5.932) 173.445 (177.386) (3.941)
287.058 156.042 443.100 (110.533) 332.567
(1.424.321) (15.104) (1.439.425) 110.534 (1.328.891)
(2.264.750) (2.248) (2.266.998) (1) (2.266.999)
(3.783.639) 548.613 (3.235.026) (212.074) (3.447.100)
(677.244) (178.691) (855.935) 11.795 (844.140)
(4.460.883) 369.922 (4.090.961) (200.279) (4.291.240)
(4.460.883) 200.279 (4.260.604) (200.279) (4.460.883)
- 169.643 169.643 - 169.643
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2014
Combinagdo Eliminacbes
Programa dos e ajustes de
de segmentos pratica Total

Transporte aéreo fidelidade operacionais contébil consolidado
Receita liquida
Transporte de passageiros (a) 8.848.749 - 8.848.749 197.082 9.045.831
Transporte de cargas e outras (a) 939.829 - 939.829 (18.341) 921.488
Receita com resgate de milhas (a) - 808.058 808.058 (709.163) 98.895
Custo dos servigos prestados (b) (8.147.202) (430.949) (8.578.151) 430.949 (8.147.202)
Lucro bruto 1.641.376 377.109 2.018.485 (99.473) 1.919.012
Despesas operacionais
Despesas comerciais (898.635) (65.062) (963.697) 86.557 (877.140)
Despesas administrativas (570.924) (35.138) (606.062) (673) (606.735)
Outras receitas operacionais, liquidas 72.295 366 72.661 (366) 72.295

(1.397.264) (99.834) (1.497.098) 85.518 (1.411.580)
Resultado de equivaléncia patrimonial 1.302 (3.791) (2.489) 1) (2.490)
Resultado financeiro
Receitas financeiras 377.166 177.414 554.580 (146.864) 407.716
Despesas financeiras (1.543.963) (32.032) (1.575.995) 146.864 (1.429.131)
Variagao cambial, liquida (433.832) (2.375) (436.207) - (436.207)
Lucro (prejuizo) antes do imposto de renda e (1.355.215) 416.491 (938.724) (13.956) (952.680)
contribuicdo social
Imposto de renda e contribuigdo social (36.796) (132.551) (169.347) 4.746 (164.601)
Lucro (prejuizo) liquido do exercicio (1.392.011) 283.940 (1.108.071) (9.210) (1.117.281)
Resultado atribuido aos acionistas (1.392.011) 155.052 (1.236.959) (9.210) (1.246.169)
controladores

Resultado atribuido aos acionistas ndo - 128.888 128.888 - 128.888

controladores

(a) As eliminacdes das respectivas operacdes correspondem integralmente as transagées entre VRG e Smiles.
(b) Inclui encargos de com depreciagdo e amortizacéo no total de R$419.691 em 2015 alocados para os seguintes segmentos: R$416.856 para transporte aéreo
e R$2.835 para programa de fidelidade Smiles (R$460.072 e R$3.224 respectivamente em 2014).

Nas demonstracdes financeiras individuais da controlada Smiles, que constitui 0 segmento
de Programa de Fidelidade, e nas informacdes fornecidas aos principais tomadores de
decisbes operacionais, o reconhecimento da receita acontece no momento do resgate das
milhas pelos participantes. Sob a perspectiva desse segmento, esse tratamento é adequado,
pois € 0 momento em que o ciclo de reconhecimento de receita se completa, uma vez que a
Smiles transfere para a VRG a obrigag&o de prestar os servicos ou entregar os produtos aos
seus clientes.

No entanto, sob a perspectiva consolidada, o ciclo de reconhecimento de receitas com
relagdo a troca de milhas do programa de fidelidade por passagens aéreas da Companhia
apenas se completa quando os passageiros sdo efetivamente transportados. Portanto, para
fins de conciliagdo com os ativos, passivos e resultados consolidados, assim como para fins
de equivaléncia patrimonial e de consolidacdo, além das eliminacdes, foi realizado um ajuste
de transacdes néo realizadas nas receitas provenientes do Programa Smiles. Nesse caso,
sob a perspectiva do consolidado, as milhas que foram utilizadas para resgatar passagens
aéreas apenas sao reconhecidas como receitas quando os passageiros sdo transportados,
de acordo com as préticas contabeis adotadas pela Companhia.
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28. Compromissos

Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia possui 124 pedidos firmes junto a Boeing para
aquisicdo de aeronaves. Estes compromissos de compra de aeronaves incluem estimativas para
aumentos contratuais dos precos durante a fase de construgcdo. O montante aproximado dos
pedidos firmes, ndo considerando os descontos contratuais, é de R$58.886.473 (correspondendo
a US$15.080.534 na data do balanco) e estdo segregados conforme 0s exercicios abaixo:

2015 2014
2015 - 1.323.818
2016 1.337.753 1.385.110
2017 - 2.132.740
2018 2.141.509 1.456.740
2019 3.495.921 4.465.348
2020 em diante 51.911.290 28.678.089

58.886.473  39.441.845

Em 31 de dezembro de 2015, dos compromissos mencionados acima, a Companhia devera
desembolsar o0 montante de R$7.380.493 (correspondendo a US$1.890.108 na data do balanco)
a titulo de adiantamentos para aquisi¢cdo de aeronaves, conforme 0s exercicios abaixo:

2015 2014
2015 = 289.945
2016 6.672 154.216
2017 343.657 267.898
2018 579.313 651.124
2019 789.479 694.958
2020 em diante 5.661.372 3.234.741

7.380.493 5.292.882

A parcela financiada mediante empréstimos de longo prazo com garantia das aeronaves pelo
U.S. Ex-Im Bank corresponde a aproximadamente 85% do custo total das aeronaves. Demais
agentes financiam as aquisi¢des com percentuais iguais ou acima deste chegando até 100%.

A Companhia vem efetuando os pagamentos relativos as aquisicbes de aeronaves utilizando
recursos proprios, de empréstimos, do caixa gerado nas operacgdes, linhas de créditos de curto e
médio prazo e de financiamento do fornecedor.

A Companhia arrenda toda sua frota de aeronaves por meio de uma combinacdo de
arrendamentos mercantis operacionais e financeiros. Em 31 de dezembro de 2015, a frota total
era composta de 144 aeronaves, dentre as quais 98 eram arrendamentos mercantis operacionais
e 46 foram registrados como arrendamentos mercantis financeiros. A Companhia possui 40
aeronaves sob arrendamento financeiro que possuem opc¢do de compra. Durante o exercicio
findo em 31 de dezembro de 2015, a Companhia recebeu 9 aeronaves e efetuou a devolucdo de
6 aeronaves com contrato de arrendamento operacional.
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28.1. Arrendamentos mercantis operacionais

Os pagamentos futuros dos contratos de arrendamento mercantil operacionais néo
cancelaveis e denominados em délar e estdo demonstradas como segue:

2015 2014
2015 - 785.052
2016 1.270.284 697.744
2017 1.127.820 632.899
2018 1.001.212 539.329
2019 904.590 482.752
2020 em diante 3.445.126  1.657.034
Total de pagamentos minimos de
arrendamento 7.749.032 4.794.810

28.2. Transagdes com sale-leaseback

A Companhia, durante os anos de 2006 a 2009, apurou ganhos e perdas com transacoes de
sale-leaseback realizadas por meio de sua controlada GAC de aeronaves 737-800 Next
Generation. Tais ganhos e perdas foram diferidos e sdo amortizados proporcionalmente aos
pagamentos dos arrendamentos pelo prazo contratual de 120 meses. Os valores registrados
no exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 e 2014 estédo a seguir:

Perdas

Despesas antecipadas Outras obrigagfes
Nao
Circulante circulante Circulante Na&o circulante

2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
diferidas (*) 8.171 8.280 10.075 18.245 = - =

Ganhos diferidos (**) - - - - 1334 1.783 - 1.337

(*) Referem-se a 11 aeronaves de transages realizadas de 2006 a 2009.
(**) Referem-se a 2 aeronaves de transacges realizadas em 2006.

Adicionalmente, a Companhia apurou um ganho liquido de R$32.191 decorrente de 6 aeronaves
recebidas durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015 (ganho de R$81.224 relativo a 9
aeronaves em 31 de dezembro de 2014) de transacfes de sale-leaseback que resultaram em
arredamentos operacionais. Tendo em vista que os ganhos e as perdas nédo serdo compensados
com pagamentos futuros do contrato de arrendamento e foram negociados de acordo com o
valor justo das aeronaves, tais ganhos foram reconhecidos diretamente no resultado do

exercicio.

29. Instrumentos financeiros e gerenciamento de riscos

As atividades operacionais expdem a Companhia e suas controladas aos riscos financeiros de
mercado (preco do combustivel, taxa de cambio e taxa de juros), de crédito e de liquidez. Tais
riscos podem ser mitigados através da utilizag&o de derivativos do tipo swaps, contratos futuros e
opc¢Bes, no mercado de petréleo, dolar e juros.

A gestao dos instrumentos financeiros é efetuada pelo Comité de Riscos em consonancia com as

Pol iti

cas de Gest ao de Ri scos, aprovadas

pel o

submetidas ao Conselho de Administracdo. O CPR estabelece as diretrizes, limites e acompanha
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0s controles, incluindo os modelos matematicos adotados para 0 monitoramento continuo das
exposicBes e possiveis impactos financeiros, além de coibir a exploracdo de operacdes de
natureza especulativa com instrumentos financeiros.

A Companhia ndo contrata instrumentos de protecdo para a totalidade da exposicdo de riscos,
estando, portanto, sujeita as variagcdes de mercado para uma parcela significativa de seus ativos
e passivos expostos. As decisbes sobre a parcela a ser protegida consideram 0s riscos
financeiros e o0s custos de tal protecdo e sdo determinadas e revisadas no minimo
trimestralmente, em consonancia com as estratégias do CPR. Os resultados auferidos das
operacbes e a aplicacdo dos controles para o gerenciamento de riscos fazem parte do
monitoramento feito pelo Comité e tém sido satisfatério aos objetivos propostos.

As classificagBes contébeis dos instrumentos financeiros consolidados da Companhia em 31 de
dezembro de 2015 e de 2014 est&o identificadas a seguir:

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

2015 2014 2015 2014
Ativos
Caixa e equivalentes de caixa 737.343 1.796.605 334.989 102.168
Aplicagdes financeiras (a) 227.628 287.148 264.092 9.676
Caixa restrito 735.404 273.247 59.324 58.303
Direitos com operac¢fes de derivativos 1.766 18.846 - -
Contas a receber - - 462.620 352.284
Depositos (b) - - 690.826 526.822
Outros créditos - - 59.069 65.120
Passivos
Empréstimos e financiamentos - - 9.304.926 6.235.239
Fornecedores - - 900.682 686.151
Obrigacdes com operacdes de derivativos 141.443 85.366 - -

(@) A Companhia gerencia parte de suas aplicacdes financeiras como mantidas para negociagéo, a fim de suprir necessidades de caixa de curtissimo
prazo.

(b) Excluem-se os depésitos judiciais, demonstrados na nota explicativa n°10.

(c) Itens classificados como custo amortizado por se tratarem de créditos, obrigacdes ou emissdes de divida com instituicdes privadas onde, em
eventuais liquidacdes antecipadas, ndo ha modificagfes substanciais em rela¢éo aos valores registrados, exceto pelos montantes referentes ao
Bonus Perpetuo e Sénior Notes, conforme divulgado na nota explicativa n°17. Os valores justos se aproximam dos valores contabeis em razéo dos
curtos prazos dos vencimentos destes ativos e passivos.

Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia ndo possuia ativos financeiros disponiveis para
venda.
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Os instrumentos financeiros derivativos da Companhia foram registrados nas seguintes rubricas
do balanco patrimonial:

ocasabdo

Moeda Taxa de

Combustivel estrangeira juros Total
Ativo (passivo) em 31 de dezembro de 2014 (*) 19 15.134 (81.673) (66.520)
Variag6es no valor justo:
Ganhos reconhecidos em resultado (A) 492 102.696 72 103.260
Perdas reconhecidas em outros resultados abrangentes (30.712) - (96.489) (127.201)
Pagamentos durante o exercicio 30.201 (116.064) 36.647 (49.216)
Ativo (passivo) em 31 de dezembro de 2015 (*) - 1.766 (141.443) (139.677)
Movimentagéo de outros Moeda Taxa de
resultados abrangentes Combustivel estrangeira juros Total
Saldo em 31 de dezembro de 2014 168 - (138.881) (138.713)
Ajustes de valor justo durante o periodo (30.712) - (96.489) (127.201)
Reversdes liquidas para o resultado (B) 30.456 - 35.797 66.253
Efeito fiscal 88 - 20.631 20.719
Saldo em 31 de dezembro de 2015 - - (178.942) (178.942)
Efeitos no resultado (A+B) (29.964) 102.696 (35.725) 37.007
Reconhecidos em resultado operacional - - (13.150) (13.150)
Reconhecidos em resultado financeiro (29.964) 102.696 (22.575) 50.157

* Classificado como “Direitos com operacdes de derivativos”™ icae®”

saldo seja um passivo.

A Companhia pode adotar hedge accounting como prética de contabilizacdo dos derivativos que
sdo contratados para protecéo de fluxo de caixa e que se qualificam para tal classificacdo de
acordo com o CPC38 — Instrumentos Financeiros — Reconhecimento e Mensuragédo. Em 31 de
dezembro de 2015, a Companhia adota como hedge de fluxo de caixa a taxa de juros, e 0s
derivativos de cambio e combustivel como hedge econémico. Os hedges de fluxo de caixa estdo
programado para realizacdo e consequente reclassificacdo para despesa de acordo com 0s
periodos a seguir:

2016 2017 2018 2019 2020
(10.632)  (10.607)  (10.379) (10.664)  (9.872)

2020 em diante
(126.784)

Expectativa de realizacao

A Companhia detém depdsitos de margem de hedge em garantia para as operacdes de
derivativos conforme nota explicativa n° 5.

a) Riscos de mercado
i. Combustivel

O preco do combustivel de aeronaves varia em funcdo da volatilidade do prego do petroleo cru e
de seus derivados. Para mitigar as perdas atreladas as variacbes de mercado do combustivel, a
Companhia contrata instrumentos financeiros derivativos referenciados principalmente a petréleo
cru (WTI e Brent) e, eventualmente, aos seus derivados (Heating Oil). Também s&o contratadas
junto ao fornecedor local entregas futuras de combustivel a precos pré-determinados. Durante o
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exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, a Companhia reconheceu uma perda com
operacOes de hedges de combustivel no valor de R$29.964 (R$370.196 em 2014).

ii. Cambio

O risco de cambio decorre da possibilidade de variagdo cambial desfavoravel as quais o passivo
ou o fluxo de caixa da Companhia estdo expostos. A Companhia contrata instrumentos
financeiros derivativos em ddlar norte-americano. No exercicio findo em 31 de dezembro de
2015, a Companhia reconheceu um ganho com hedges de cambio no valor de R$102.969 (perda
de R$24.722 em 2014).

A exposicdo patrimonial ao cambio estd sumarizada abaixo:

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014

Ativo
Caixa, aplicacdes financeiras e caixa restrito 565.184 457.902 971.986 954.227
Contas a receber - - 57.104 35.095
Depdsitos = - 690.827 526.822
Despesa antecipada com arrendamentos - - - 44.093
Resultado com operagfes de hedge - - 1.766 18.846
Outros 36 - 4.202 9.572
Total do ativo 565.220 457.902 1.725.885 1.588.655
Passivo
Fornecedores estrangeiros 34 - 113.280 69.733
Empréstimos e financiamentos 4.366.380 2.154.828 5.033.900 2.445.291
Arrendamentos financeiros a pagar - - 2.994.094 2.224.679
Outros arrendamentos mercantis a pagar - - 179.030 56.837
Provisdo para devolugdo de aeronaves e motores - - 725.176 361.651
Provisdo para processos judiciais - - - 227
Obrigacdes com empresas relacionadas 27.237 151.408 - -
Total do passivo 4.393.651 2.306.236 9.045.480 5.158.418
Exposi¢do cambial em R$ 3.828.431 1.848.334 7.319.595 3.569.763
Compromissos néo registrados no balango
Obrigacdes futuras decorrentes de contratos de

arrendamento operacional - - 7.749.032 4.794.810
Obrigagdes futuras decorrentes de pedidos firmes para

compra de aeronaves 58.886.473 39.441.845 58.886.473 39.441.845
Total 58.886.473 39.441.845 66.635.505  44.236.655
Total da exposi¢cao cambial R$ 62.714.904 41.290.179  73.955.100 47.806.418
Total da exposi¢cao cambial US$ 16.060.977 15.544.831  18.939.536 17.998.049
Taxa de cambio (R$/USS$) 3,9048 2,6562 3,9048 2,6562

iii. Taxade juros

A Companhia esta exposta a operacdes futuras de arrendamento mercantil, cujas parcelas a
serem pagas estdo expostas a variacdo da taxa Libor até o recebimento da aeronave. Para
mitigar tais riscos, a Companhia detém instrumentos financeiros derivativos do tipo swap de taxa
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de juros Libor. Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, a Companhia reconheceu
uma perda total com operacgdes de hedges de juros no valor de R$35.725 (R$61.505 em 2014).

Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia e suas controladas possuem contratos de derivativos
de juros Libor designados como hedge accounting.

b) Riscos de crédito

O risco de crédito € inerente as atividades operacionais e financeiras da Companhia,
principalmente presente nas rubricas de caixa e equivalentes de caixa, aplicagdes financeiras e
contas a receber, sendo o Ultimo composto por valores a vencer de operadoras de cartbes de
crédito, agéncias de viagens, vendas parceladas e entidades governamentais, o que deixa a
Companhia exposta a uma pequena parcela do risco de crédito de pessoas fisicas e demais
entidades. Os limites de crédito sao estabelecidos para todos os clientes com base em critérios
internos de classificagdo. A qualidade do crédito do cliente € avaliada com base em um sistema
interno de classificacdo de crédito extensivo. Os recebiveis de clientes em aberto s&o
monitorados frequentemente pela Companhia.

Os instrumentos financeiros derivativos sao contratados em mercado de balcdo (OTC), junto a
contrapartes com rating minimo de investment grade, ou em bolsa de valores de mercadorias e
futuros (BM&FBOVESPA e NYMEX), o que mitiga substancialmente o risco de crédito. Os ativos
financeiros séo realizados com contrapartes que possuem rating minimo de investment grade na
avaliacdo feita pelas agéncias S&P ou Moody’ s.
riscos das contrapartes em instrumentos financeiros e diversificar a exposi¢céo periodicamente.

¢) Riscos de liquidez

A Companhia esta exposta ao risco de liquidez de duas formas distintas: (i) risco de liquidez de
mercado, que varia de acordo com os tipos de ativos e mercados em que 0s ativos sao
negociados, e (ii) liquidez do fluxo de caixa, relacionado com o surgimento de dificuldades para
cumprir com as obrigacdes operacionais contratadas nas datas previstas. Ha incertezas acerca
da solvéncia da Companhia, e as medidas para mitigagdo destas encontram-se apresentadas na
nota explicativa n°1.1. A fim de atendimento da gestdo de risco de liquidez, a Companhia aplica
seus recursos em ativos liquidos (titulos publicos federais, CDBs e fundos de investimento com
liquidez diéria) e a Politica de Gestdo de Caixa estabelece que o prazo médio ponderado da
divida deva ser maior que o prazo médio ponderado do portfolio de investimento.
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O cronograma de vencimento dos passivos financeiros da Companhia em 31 de dezembro de
2015 é como segue:

Menos de 6 6al2 lab Acimade
Imediato meses meses anos 5 anos Total

Empréstimos e financiamentos 148.488 188.176  1.059.959 3.110.282  4.798.021 9.304.926
Fornecedores 460.235 336.889 103.558 - - 900.682
Obrigac@es trabalhistas 96.037 89.710 64.888 - - 250.635
ObrigacGes fiscais - 118.957 - 39.054 - 158.011
Taxas e tarifas aeroportuarias - 313.656 - - - 313.656
Obrigacdes com operacdes de

derivativos - 141.443 - - - 141.443
Provisées - 33.710 172.998  220.754 442811 870.273
Outras obrigagGes 48.145 107.227 67.402 48.483 22.827 294.084
Em 31 de dezembro de 2015 752.905 1.329.768  1.468.805 3.418.573  5.263.659 12.233.710

d) Gerenciamento de capital

A Companhia busca alternativas de capital com o objetivo de satisfazer as suas necessidades
operacionais, objetivando uma estrutura de capital que leve em consideragcdo parametros
adequados para os custos financeiros e os prazos de vencimento das captacdes e suas
garantias. A Companhia acompanha seu grau de alavancagem financeira, o qual corresponde a
divida liquida, incluindo empréstimos de curto e longo prazo, dividida pelo capital total.

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

Consolidado

2015 2014
Total dos empréstimos e financiamentos 9.304.926 6.235.239
(-) Caixa e equivalentes de caixa (1.072.332) (1.898.773)
(-) Aplicagbes financeiras (491.720) (296.824)
(-) Caixa restrito (735.404) (331.550)
A - Divida liquida 7.005.470 3.708.092
B - Total do patrimdnio liquido (4.322.440) (332.974)
C = (A + B) — Capital total 2.683.030 3.375.118

A Companhia permanece comprometida a manter a liquidez elevada e um perfil de amortizagéo
sem pressao de refinanciamento no curto prazo.

e) Analise de sensibilidade dos instrumentos financeiros

A andlise de sensibilidade dos instrumentos financeiros foi elaborada nos termos da Instrucéo
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 avaliacdo da Companhia (sendo este o de manutencdo dos niveis de
mercado); deterioracdo de 25% (cenario adverso possivel) na varidvel de risco; deterioracao de
50% (cenario adverso remoto).
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As estimativas apresentadas nado refletem necessariamente 0s montantes apuraveis nas
préximas demonstracdes financeiras. O uso de metodologias diferentes pode ter um efeito
material sobre as estimativas apresentadas.

Os quadros a seguir demonstram a andlise de sensibilidade sobre a exposi¢do cambial, posicédo
de derivativos em aberto e as taxas de juros em 31 de dezembro de 2015 para os riscos de
mercado considerados relevantes pela Administracdo da Companhia. Os valores apresentados
positivos sdo exposicdes ativas (ativos maiores do que passivos) e valores expostos negativos
sdo exposicdes passivas (passivos maiores do que ativos).

Controladora

Fator de risco cambio

Em 31 de dezembro de 2015, a Controladora possui uma exposi¢cdo cambial passiva liquida
de R$3.828.431. Nesta mesma data, a Companhia adotou a taxa de cambio de R$3,9048
/US$, correspondente a taxa de fechamento do més divulgada pelo Banco Central do Brasil
como cenario provavel, e os cenarios conforme demonstrado a seguir:

Cenério Cenério
adverso adverso
possivel remoto
Instrumento Risco Valores expostos +25% +50%
Valorizacao do
Passivo, liquido  dolar (3.828.431) (957.108)* (1.914.216)*
Dolar 4,8810 5,8572

(*) Valores negativos correspondem a perdas liquidas esperadas em caso de variagdo do dolar.

Consolidado

)

Fator de risco combustivel

Em 31 de dezembro de 2015 a Companhia ndo possuia derivativos contratados para a
protecdo do risco de preco do combustivel.

Fator de risco cambio

Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia detém contratos de derivativo de délar no valor
nocional de US$52.750 com vencimentos até fevereiro de 2016, e uma exposi¢cao cambial
passiva liquida de R$7.319.432. Nesta mesma data, a Companhia adotou a taxa de cambio
de R$3,9048 /US$, correspondente a taxa de fechamento do més divulgada pelo Banco
Central do Brasil como cenario provavel, e os cenarios conforme demonstrado a seguir:

Valores -50% -25% +25% +50%
Instrumento expostos (*) R$1,9524/USD R$2,9286/USD R$4,8810/USD R$5,8572USD
Passivo, liquido (7.319.432) 1.463.886 2.439.811 (1.463.886)* (2.439.811)*
Derivativo 1.766 (353)** (589)** 353 589
(7.317.666) 1.463.533 2.439.222 (1.463.533)** (2.439.222)**

(*) A Companhia entende que os valores dos passivos expostos ao délar americano em 31 de dezembro de 2015 correspondem ao cenario
provavel.

(**) Valores negativos correspondem a perdas liquidas esperadas em caso de variacéo do délar.
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ii)

Fator de risco juros

Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia detém aplicacdes e dividas financeiras com
diversos tipos de taxas e posicdo em derivativos de juros Libor. Na andlise de sensibilidade
dos instrumentos financeiros ndo derivativos, foi considerado o impacto nos juros anuais
apenas sobre as posicdes com valores significativos em 31 de dezembro de 2015 (vide nota
explicativa n°18) e expostos as oscilacbes nas taxas de juros, conforme 0s cenarios
demonstrados a seguir:

Cenario adverso  Cenario adverso

Valores possivel remoto
Instrumento Risco expostos 25% 50%
Dividas financeiras liquidas de
aplicag@es financeiras (*) Aumento da taxa CDI (21.106) (16.420) (32.839)
Derivativo Queda da taxa Libor (141.443) (51.577) (103.353)

(*) Refere-se a soma dos valores aplicados e captados no mercado financeiro e indexados a taxa CDI, valor negativo significa captacdo maior do
que aplicacéo.

Mensuracdo do valor justo dos instrumentos financeiros

Visando atender as exigéncias de divulgacdo 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:

1
1

Nivel 1: Mensuragfes de valor justo sdo obtidas de precos cotados (ndo ajustados) em
mercados ativos ou passivos idénticos;

Nivel 2: Mensuracfes de valor justo sdo obtidas por meio de outras variaveis além dos
precos cotados incluidos no nivel 1, que sdo observaveis para 0 ativo ou passivo,
diretamente (ou seja, como prec¢os) ou indiretamente (derivados dos precos); e

Nivel 3: Mensuracdes de valor justo sdo obtidas por meio de técnicas de avaliacdo que
incluem para ativo ou passivo, mas que ndo 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 classificacdes dos métodos de
valoracdo, em 31 de dezembro de 2015 e de 2014:

2015 2014
Outros fatores Outros fatores
Valor observaveis Valor observaveis
contabil significativos contabil significativos
(Nivel 2) (Nivel 2)
Caixa e equivalentes de caixa

737.343 737.343 334.989 334.989
AplicagGes financeiras 227.628 227.628 264.092 264.092
Caixa restrito 735.404 735.404 59.324 59.324
Direitos com operagdes de derivativos 1.766 1.766 18.846 18.846
Obrigacdes com operacdes de derivativos (141.443) (141.443) (85.366) (85.366)
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Exercicio findo em 31 de dezembro de 2015
tinhas aéreas intetigentes — (EmM milhares de Reais - R$, exceto quando indicado de outra maneira)

m Notas explicativas as demonstrac¢des financeiras

30. Transacgbes que ndo afetaram o caixa
Consolidado

Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia aumentou o seu imobilizado no montante de
R$512.752, sendo R$259.673 (R$69.484 em 31 de dezembro de 2014) referente ao incremento
de provisdo para devolugdo de aeronaves, R$107.592 referente a financiamento pela modalidade
FINIMP e R$145.487 referente a aquisicdo de uma aeronave sob a modalidade de leasing
financeiro.

31. Cobertura de seguros
Em 31 de dezembro de 2015, a cobertura de seguros, por natureza, considerando-se a frota de

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

Modalidade aeronautica Em Reais Em délares
Garantia - casco/guerra 17.336.109 4.439.692
Responsabilidade civil por ocorréncia/aeronave (*) 2.928.600 750.000
Estoques (local) (*) 546.672 140.000

(*) Valores por ocorréncia e no agregado anual.

Por meio da Lei n° 10.744, de 09 de outubro de 2003, o governo brasileiro assume eventuais
despesas de responsabilidades civis perante terceiros, provocadas por atos de guerra ou
atentados terroristas, ocorridos no Brasil ou no exterior, limitada a equivalente em Reais do valor
global de US$1.000.000.000 a partir de 10 de setembro de 2001, pelos quais a VRG possa vir a
ser exigida.

32. Eventos subsequentes

a) Em 26 de fevereiro de 2016, a Administragdo da controlada Smiles recomendou a
distribuicdo de dividendos adicionais com base no resultado do exercicio findo em 31 de
dezembro de 2015. A deliberagéo para o pagamento do montante total de R$269.574 sera
submetido a aprovacdo da Assembleia Geral Ordinaria, prevista para 19 de abril de 2016.

b) Em 26 de fevereiro de 2016, a controlada Smiles aprovou a celebracdo do Contrato de
Compra e Venda Antecipada de Passagens Aéreas e do Contrato de Cessao Fiduciaria de
Direitos Creditérios e Direitos sobre Contas e Outras Avencas, que preveem a aquisicao,
pela Smiles, de créditos para utilizacdo futura na aquisicdo de passagens aéreas de
emissao da VRG, no montante de até um bilhdo de Reais, sujeito a determinados termos e
condicdes. Em contrapartida a aquisicdo de créditos para a compra de passagens aéreas,
a Smiles devera pagar a VRG, inicialmente, o valor de R$376.000 na data de fechamento
da operacéo.
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