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RELATORIO ANUAL 2014

CARACTERIZAGCAO DA EMISSORA

Denominag¢ao Comercial: Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A.

Enderego da Sede: Av. Marcos Penteado de Ulhda Rodrigues, n2 939, 92andar
Edificio Jatoba — Condominio Castela Branco Office Park,
Tamboré — Barueri/S3o Paulo - CEP: 06460-040

Telefone / Fax: (11) 4831-9882

D.R.l.: John Peter Rodgerson.

CNPJ: 09.296.295/0001-60

Auditor: Ernst & Young Aud Indep S/S

Atividade: A emissora tem por objeto a exploragdo dos servigos de transporte aéreo

regular de passageiros, cargas ou malas postais, no ambito nacional e
internacional, a manutengdo e reparos de Aeronaves, motores, partes e
pecas e ainda, de Agéncia de Viagens.

Categoria de Registro: Sociedade de Capital Fechado
Publicacgao: Diario Oficial do Estado de Sao Paulo e Diario do Comércio, Industria &
Servigos

CARACTERISTICAS DAS DEBENTURES

Registro CVM n2:
Dispensa de registro na CVM, nos termos do artigo 62 da Instrugcdo CVM n2 476/09, por se tratar de oferta
publica com esforgos restritos;

Numero da Emissdo:
52 Emissao;

Situacao da Emissora:
Adimplente com as obriga¢des pecuniarias;

Cddigo do Ativo:
CETIP: AZLA15;

Cadigo ISIN:
BRAZLADBS043;

Banco Mandatario:
[tal Unibanco S.A;

Instituicdo Depositdria ou Escrituradora:
Itad Corretora de Valores S.A
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Coordenador Lider:
BB Banco de Investimento S.A.;

Data de Emissao:
Para todos os efeitos legais, a data de emissao das debéntures é o dia 19 de setembro de 2014;

Data de Vencimento:
As debéntures terdo prazo de 5 (cinco) anos, contados da Data de Emissdo, vencendo-se, portanto, em 19
de setembro de 2019;

Quantidade de Debéntures:
Foram emitidas 100.000 (cem mil) Debéntures;

Numero de Séries:
A presente emissdo foi emitida em série Unica;

Valor Total da Emissao:
O valor total da Emiss3o é de RS 1. 000.000.000,00 (um bilhdo de reais), na data de emiss3o;

Valor Nominal:
0 valor nominal das debéntures é de RS 10.000,00 (dez mil de reais), na data de emiss3o;

Forma:
As debéntures sdo da forma nominativa e escritural;

Espécie:
As debéntures sdo da espécie quirografaria, com garantia real e fidejussoria adicionais;

Conversibilidade:
As debéntures ndo sdo conversiveis em a¢des da Emissora;

Permuta:
N3do se aplica a presente emissao;

Poder Liberatorio:
Ndo se aplica a presente emissao

Opgao:
N3o se aplica a presente emissao;

Negociagao:

As debentures foram negociadas no mercado secundario por meio do Mddulo CETIP 21 — Titulos e Valores
Mobiliarios ("CETIP 21"), administrado e operacionalizado pela CETIP, sendo as negocia¢Oes liquidadas
financeiramente e as Debéntures custodiadas eletronicamente na CETIP;

Atualizacao do Valor Nominal:
N3o se aplica a presente emissao;

Pagamento da Atualizagdo:
N3o se aplica a presente emissao;
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Remuneragao:

Sobre o Valor Nominal Unitario das Debéntures ou Saldo do Valor Nominal das Debéntures, conforme o
caso, incidirdo juros remuneratérios estabelecidos com base na variagdo acumulada de 127,00% (cento e
vinte e sete inteiros por cento) das taxas médias didrias dos Depdsitos Interbancarios — DI de um dia, “extra
grupo”, expressa na forma percentual ao ano, calculadas e divulgadas diariamente pela CETIP no
Informativo Diario (“Taxa DI”), calculados de forma exponencial e cumulativa pro rata temporis por Dias
Uteis decorridos, desde a data de subscricdo e integralizacdo ou data de pagamento de remuneracdo
imediatamente anterior e pagos ao final de cada periodo de capitalizacao;

Pagamento da Remuneragao:

Os valores relativos a Remuneracao das Debéntures deverao ser pagos semestralmente sempre no dia 19
dos meses de marco e setembro, de cada ano, sem periodo de caréncia, a contar da Data de Emissao,
sendo primeiro pagamento realizado, em 19 de margo de 2015.

Amortizagao:

O Valor Nominal Unitario das Debéntures sera amortizado a partir do 362 (trigésimo sexto) més contados
da Data de Emissdo, em 5 (cinco) parcelas semestrais e sucessivas, sendo a primeira parcela devida em 19
de setembro de 2017, e as demais parcelas serdo devidas em cada uma das respectivas datas de
amortizacdo das Debéntures, de acordo com a tabela abaixo:

Parcela Data de Amortizacdao das Debéntures Percentual Amortizado do Valor Nominal Unitario
12 19 de setembro de 2017 20,0000%

22 19 de margo de 2018 20,0000%

32 19 de setembro de 2018 20,0000%

42 19 de marco de 2019 20,0000%

52 Data de Vencimento Saldo do Valor Nominal Unitario

Fundo de Amortizagao:
Ndo se aplica a presente emissao;

Prémio:
N3do se aplica a presente emissao;

Repactuagdo:
N3do se aplica a presente emissao;

Aquisicdo Facultativa:

A Emissora poderd, a qualquer tempo, observadas as restrigdes impostas pela Instrucdo CVM n.2 476 e
demais disposicOes aplicaveis, adquirir Debéntures em Circulagdo, por preco ndo superior ao Valor Nominal
Unitdrio, acrescido da Remuneracdo, calculada pro rata temporis desde a Data de Subscricdo e
Integralizacdo ou desde a Data de Pagamento da Remunerag¢do) imediatamente anterior, conforme o caso,
até a data da efetiva aquisicdo, nos termos do paragrafo 22 do artigo 55 da Lei das Sociedades por Ac¢oes e
as regras expedidas pela CVM, devendo tal(is) aquisicdo(6es) constar(em) do relatério da administragdo e
das demonstracgGes financeiras da Emissora;

Resgate Antecipado:
Ndo serd permitido o resgate antecipado das Debéntures pela Emissora.
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DESTINAGAO DE RECURSOS

Os recursos captados por meio da Emissdo serdao destinados para o pré-pagamento de dividas e resgate
antecipado de valores mobilidrios de Emissdao da Companhia ainda em circulacdo, bem como ao reforco de
capital de giro da Emissora, inclusive (i) resgate total das debéntures da 22 Emissdo de debéntures da
Emissora; (ii) resgate total das debéntures da 32 Emissdo de debéntures da Emissora; (iii) resgate de 10
(dez) notas promissérias, da 32 emissdo de notas promissérias da Emissora; (iv) o alongamento e
reperfilamento das dividas da Emissora elencadas no Anexo A desta Escritura de Emissao, observado que a
liguidacdo das dividas e dos valores mobiliarios elencados nos itens (i), (ii), (iii) e (iv) deverad ocorrer na data
da liquidagcdo financeira desta Emissdo; e (v) o alongamento e reperfilamento das dividas da Emissora
elencadas no Anexo B desta Escritura de Emissdo, que deverd ocorrer até 30 de outubro de 2014, sendo
que, para efeito de comprovagao da aplicacdo ou destinacdo dos recursos, serd considerado o saldo
devedor das operag¢Ges na data base de 31 de margo de 2014.

ASSEMBLEIAS DE DEBENTURISTAS

No decorrer do exercicio de 2014 ndo foram realizadas Assembleias de Debenturistas.

POSICAO DAS DEBENTURES

Data Valor Nominal Prego Unitario Financeiro

31/12/2014 R$10.000,00 R$357,24 R$10.357,25 R$1.035.724.890,00

Emitidas Resgatadas Canceladas Adquiridas Em Tesouraria Em Circulagao
100.000 - - - - 100.000

*O Agente Fiduciario ndo é responsavel pelo cdlculo do prego unitdrio debéntures. Os valores ora
informados correspondem a interpretacdo da Escritura de Emissdo e seus Aditamentos, se existentes, ndo
implicando em aceitacdo de compromisso legal ou financeiro.

AGENDA DE EVENTOS - 2015

Data Evento

19/03/2015 Remuneracdo
19/09/2015 Remuneracdo

OBRIGAGOES ADICIONAIS DA EMISSORA

No decorrer do exercicio de 2014 a Emissora cumpriu, regularmente e dentro do prazo a todas as
obrigacOes previstas na Escritura de Emissao.

A Fiadora devera manter os seguintes indices financeiros (“indices Financeiros”) apurados anualmente com
base nas informacdes financeiras consolidadas da Fiadora relativas aos periodos encerrados em 31 de
dezembro de cada exercicio:
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(i) indice de Cobertura do Servico da Divida Ajustado (ICSD): igual ou superior a 1,0x (uma vez), a
partir de 31 de dezembro de 2014. Observado que no caso de realiza¢cdo de oferta publica inicial (“IPO”) da
Fiadora o referido indice devera ser igual ou superior a 1,2x, sendo o referido indice obtido por (A)/(B),

Sendo:

(A) Geragdo de Caixa
(+) EBITDAR
(+) Disponibilidades

(B) Servigo da Divida Ajustada

(+) Amortizacdo de Principal (com excecdo de capital de giro)
(+) Pagamento de Juros

(+) Despesas Arrendamento Leasing Operacional

(+/-) Variacgdo de capital de giro

Para os fins do disposto acima entende-se por:

. EBITDAR — EBITDA apurado conforme regras usuais de mercado, acrescido dos custos com leasing
operacionais e financeiros de aeronaves, no exercicio social imediatamente anterior ao calculo;

. Disponibilidades — Saldos das contas Caixa (exceto “Caixa Restrito”), Bancos e Aplicacbes
Financeiras (exceto “AplicacGes Financeiras Vinculadas”) registrados em 31 de dezembro do exercicio
imediatamente anterior ao cdlculo;

. Variacdo de capital de giro: variacdo das dividas relacionadas ao capital de giro registradas em 31
de dezembro do ano imediatamente anterior ao do cdlculo menos dividas relacionadas ao capital de giro
em 31 de dezembro do ano anterior a esse.

(i) Alavancagem: igual ou menor a 6,0x (seis vezes), a partir de 31 de dezembro de 2014, sendo o
referido indice obtido por Divida Liquida Ajustada / EBITDAR. Observado que no caso de realizagdo do IPO
da Fiadora o referido indice devera ser igual ou menor a 5,5x.

Para os fins do disposto acima entende-se por:

o Divida Liquida — Divida Total contabilizada em 31 de dezembro do exercicio imediatamente anterior
ao calculo menos “Disponibilidades”, conforme definido acima;

o Divida Liquida Ajustada — Divida Liquida acrescida de despesas de leasing operacionais pagas no
exercicio imediatamente anterior ao célculo, multiplicado por 7 (sete).
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Segue quadro com a apuracgao referente ao exercicio de 2014:

*em milhares de Reais 2014
(1) EBITDAR 1.381.482
(2) Caixa total 956.254
(3) Principal aeronaves 219.875
(4) juros aeronave + K giro* 193.615
(5) Arrendamentos operacionais 689.055
(6) Variagao KG (455.696)
(7) Total Debt 3.259.115
(i ((1)+@2)/(3)+@4)+(5)-(6)>0u=1,0 1,50
(i) ((7)+7*(5)-(2))/(1)<ou=6,0 5,16
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ORGANOGRAMA

Bozano
TRIP Group WP-New Air LLC
(Weston Presidio)

Shareholders 2,509 |
32, 13%1 | 2/04%
David
Neleeman
56% @ 7,3%
100% | 100% 100%

100%%

T 1

1 O valor apresentado representa a soma da participacio aciondria direta (55,89%) com a participacio adondria indireta detida por meio da Saleb |l Founder 1 LLC [0, 76%)
2 O valor apresentado repressnta a soma das participacdes acionarias totais detidas por Trip Participagbes S.A. [21,25%), Trip Investimmentos Ltda. (8,37%) e Rio Movo Locagdes Ltda. (2,57%)
3 O valor apresentado representa a soma das participagbes acionarias totais detidas por Kadon Empreendimentos 5.A., (1,500¢] Bozanco Holdings Ltd. [(0,96%) e Cia Bozano. [0,1334)
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EXISTENCIA DE OUTRAS EMISSOES DE DEBENTURES

Nos termos da alinea “k” do artigo 12 da Instrugdo CVM n2 28/83, informamos que este Agente Fiduciario
atua ou atuou nas seguintes emissGes de debéntures:

* 12 Emissdo de Debéntures da Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A., que possui as seguintes caracteristicas:

Emissora:

AZUL LINHAS AEREAS BRASILEIRAS S.A.

N2 da Emissdo:

12 emissao

Valor da emissao:

RS 300.000,00 (trezentos milhdes de reais),

Quantidade de debéntures emitidas:

300 (trezentas debéntures)

Espécie:

Quirografaria e contavam adicionalmente com Cessdo Fiducidria de
Direitos Creditorios

Prazo de vencimento:

As Debéntures vencerdo 15 de junho de 2014

Garantias:

Em garantia ao integral e pontual cumprimento das obrigacdes da
Emissora decorrentes da Escritura de Emissdo, foi constituida, pela
Emissora, em favor dos Debenturistas, representados pelo Agente
Fiduciario, cessdo fiduciaria de determinados direitos creditdorios de
titularidade da Emissora. Os direitos creditérios eram provenientes de
ordens de pagamentos performadas com cartées de crédito Visa e
representavam até 1/3 (um terco) do Valor Total da Emissdo ("Créditos
Cedidos Fiduciariamente"). A Garantia foi formalizada por meio da
celebragdo do "Contrato de Constituicdo de Cessdao Fiducidria em
Garantia de Direitos Creditdrios e Outras Avencas", entre a Emissora, o
Agente Fiduciario e Banco do Brasil S.A. ("Contrato de Cessdo Fiduciaria”),
e constituida mediante o registro do Contrato de Cessdo Fiduciaria nos
competentes cartérios de registro de titulos e documentos dos domicilios
das partes signatarias do referido contrato.

Eventos de resgate:

A Emissora poderia, a qualquer tempo, promover o resgate antecipado
total ou parcial das Debéntures em circulagdo desta emissdo, a seu
exclusivo critério, mediante a publicacdo de comunicagdo dirigida aos
Debenturistas, com copia para o Agente Fiduciario. Sobre o valor a ser
resgatado, equivalente ao saldo do valor principal acrescido da
remuneracdo e dos demais encargos devidos e ndo pagos até a Data do
Resgate, serd devido um prémio de resgate (“Prémio de Resgate”), que
sera calculado da seguinte forma: (a) se o Resgate Antecipado ocorrer até
o final do 122 (décimo segundo) més, inclusive, a contar da Data de
Emissdo, o Prémio de Resgate serd equivalente a 1,20% sobre o valor a
ser resgatado; (b) se o Resgate Antecipado ocorrer a partir do 132 més,
inclusive, ate o 24 més a contar da Data de Emissdo, o Prémio de Resgate
sera equivalente a 0.75% sobre o valor a ser resgatado; e (c) se o Resgate
Antecipado ocorrer a partir do inicio do 252 més, inclusive, até o final do
362 més a contar da Data de Emissdo, o Prémio de Resgate serd
equivalente a 0,40% sobre o valor a ser resgatado.

Amortizagao:

O valor Nominal Unitdrio das Debéntures foi amortizado em 5 parcelas
trimestrais, com inicio em 15/06/2013 e a ultima em 15/06/2014

Conversao:

As Debéntures ndo sdo conversiveis.

Repactuacao:

As Debéntures ndo serdo objeto de repactuagdo programada.

Inadimplemento:

A Emissora encontra-se adimplente com suas obrigagdes.

Abril 2015
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* 32 Emissdao de Debéntures da Azul Linhas Aéreas Brasileiras S.A., que possui as seguintes caracteristicas:

Emissora:

AZUL LINHAS AEREAS BRASILEIRAS S.A.

N2 da Emissdo:

32 emissao

Valor da emissao:

RS 300.000,00 (trezentos milhdes de reais),

Quantidade de debéntures emitidas:

30.000 (trinta mil debéntures)

Espécie:

Quirografaria

Prazo de vencimento:

As Debéntures vencerdo 27 de janeiro de 2016

Garantias:

Em garantia ao integral e pontual cumprimento das obrigacGes da
Emissora decorrentes desta Escritura de Emissdo, foi constituida, pela
Emissora, em favor dos Debenturistas, representados pelo Agente
Fiducidrio, cessdo fiduciaria, mediante assinatura do "Contrato de
Constituicdo de Cessdo Fiducidria em Garantia de Direitos Creditdrios e
Outras Avencgas". Os direitos creditdrios sdo provenientes de ordens de
pagamentos performadas com cartdes de crédito Visa e representardo no
minimo 1/3 (um ter¢o) do Valor Total da Emissdo, ou na medida em que
este for sendo amortizado 1/3 (um terco) do saldo devedor das
Debéntures.

Eventos de resgate:

As Emissora podera resgatar as Debéntures integralmente, a qualquer
tempo, nos termos da cldusula 4.9.1, da Escritura de Emissao.

Amortizagao:

O Valor Nominal Unitario das Debéntures serd amortizado em 4 (quatro)
parcelas semestrais, em parcelas iguais, a partir de 27 de junho de 2014.

Conversao:

As Debéntures ndo sdo conversiveis.

Repactuacao:

As Debéntures ndo serdo objeto de repactuagdo programada.

Inadimplemento:

A Emissora encontra-se adimplente com suas obrigacdes.

PARTICIPACAO NO MERCADO

A Azul, companhia aérea resultante da unido entre a Azul Linhas Aéreas Brasileiras e a Trip Linhas Aéreas, é
a terceira maior companhia aérea do pais. A empresa detém uma frota de 145 aeronaves, mais de 10.000
funcionarios, 900 voos diarios, 105 destinos servidos e um tergo de decolagens do pais. A qualidade de seus
servigos ja foi atestada por inUmeros prémios, nacionais e internacionais. Azul foi eleita em 2014 pela
quarta vez consecutiva pela Skytraz World Airline Awards como “Melhor companhia aérea low-cost da
América do Sul”. A Azul também recebeu em 2013 o premio de “Companhia Aérea mais Pontual da

|II

América do Su

pela FlightStats. Neste mesmo ano, a companhia foi reconhecida como a melhor

companhia aérea low cost do mundo pela CAPA — Centre for Aviation. Saiba mais em www.voeazul.com.br.

CLASSIFICACAO DE RISCO

Nao foi atribuida classificagao de risco a presente emissao.

ALTERAGOES ESTATUTARIAS

No exercicio de 2014 a Emissora realizou a alteragdo estatutaria descrita abaixo:

Em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 15 de outubro de 2014 foi aprovado, por unanimidade, a
alteracdo do objeto social da Companhia, alterando-se o artigo 49, caput do Estatuto Social da Companhia.

Abril 2015
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INFORMAGCOES RELEVANTES

Durante o exercicio de 2014, a Companhia realizou o Resgate Antecipado Total das suas 22 e 32 Emissoes
de Debéntures.

PRINCIPAIS RUBRICAS
BALANCO PATRIMONIAL ATIVO - R$ MIL

ATIVO 2013 A\ 2014 AV%
ATIVO CIRCULANTE 1.095.419 | 35,5% 1.809.996 | 40,3%
Caixa e equivalentes de caixa 405.310 13,1% 376.628 8,4%
AplicagBes financeiras 11.805 0,4% 481.081 10,7%
Aplicagdes financeiras vinculadas 79.431 2,6% 16.727 0,4%
Contas a receber 429.288 13,9% 654.179 14,6%
Estoques 26.691 0,9% 88.097 2,0%
Tributos a recuperar 73.771 2,4% 44117 1,0%
Instrumentos Financerios e Derivativos 3.926 0,1% 32.231 0,7%
Despesas antecipadas 51.965 1,7% 88.557 2,0%
Outros ativos circulantes 13.232 0,4% 28.379 0,6%
ATIVO NAO CIRCULANTE 1.993.831 | 64,5% 2.685.512 | 59,7%
AplicagBes financeiras 35.525 1,1% 50.736 1,1%
Depdsitos em garantia e reservas 356.480 11,5% 762.180 17,0%
Partes relacionadas 569.176 18,4% 148.544 3,3%
Despesas antecipadas 49.177 1,6% 86.073 1,9%
Imobilizado 939.180 | 30,4% 1.528.334 | 34,0%
Intangivel 44.293 1,4% 109.645 2,4%

TOTAL DO ATIVO 3.089.250 100,0% 4.495.508 100,0%

BALANGO PATRIMONIAL PASSIVO - RS MIL
PASSIVO 2013 AV% 2014 AV%

PASSIVO CIRCULANTE 1.910.757 | 61,9% 2.544.739 | 56,6%
Empréstimos 437.933 14,2% 397.854 8,9%
Fornecedores 608.960 19,7% 897.664 20,0%
Transporte a executar 607.276 19,7% 831.679 18,5%
Salarios, Provisdes e Encargos Sociais 107.891 3,5% 169.606 3,8%
Prémios de Seguros a pagar 24.430 0,8% 27.805 0,6%
Tributos a Recolher 103.995 3,4% 44.295 1,0%
Programa de recuperagdo fiscal - - 7.573

Instrumentos Financeiros Derivativos 20.272 0,7% 7.199 0,2%
Outras contas a pagar - - 161.064

PASSIVO NAO CIRCULANTE 1.264.270 | 40,9% 2.246.808 | 50,0%
Empréstimos 886.452 28,7% 1.931.474 43,0%
Partes relacionadas 268.456 8,7% 134.319 3,0%
Instrumentos Financeiros Derivativos 71.984 2,3% 32.617 0,7%
Programa de recuperagdo fiscal - - 88.532 2,0%
ProvisBes para riscos tributarios, civeis e trabalhistas 21.985 0,7% 29.665 0,7%
Provisdo para devolugdo de aeronaves e motores 15.393 0,5% 30.201 0,7%
PATRIMONIO LIQUIDO (85.777) | (2,8%) (296.039) | (6,6%)
Capital social 260.810 8,4% 260.810 5,8%
Reserva de capital 12.059 0,4% 18.272 0,4%
Outros Resultados Abrangentes (25.658) | (0,8%) (27.979) | (0,6%)
Lucros/Prejuizos Acumulados (332.988) | (10,8%) (547.142) | (12,2%)

TOTAL DO PASSIVO 3.089.250 100,0% 4.495.508 100,0%
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DEMONSTRAGAO DO RESULTADO DO EXERCICIO - R$ MIL

DEMONSTRACAO DE RESULTADO 2013 ‘ AV% 2014 AV%
Receita 3.781.508 | 456,3% 5.365.517 | 568,4%
Custo dos servigos prestados (2.952.839) | (356,3%) (4.421.512) | (468,4%)
(=)Lucro (Prejuizo) Bruto 828.669 | 100,0% 944.005 | 100,0%
Comerciais (171.714) | (20,7%) (231.253) | (24,5%)
Administrativas (305.950) | (36,9%) (362.766) | (38,4%)
(=)Lucro (Prejuizo) Operacioanal 351.005 42,4% 349.986 37,1%
Receitas Financeiras 9.978 1,2% 42.052 4,5%
Despesas Financeiras (183.327) | (22,1%) (352.631) | (37,4%)
Instrumentos financeiros derivativos (11.893) 9.740

Variagdes monetdrias e cambiais, liquida 41.942 31.423

(=) Resultado antes dos Tributos sobre o Lucro 207.705 25,1% 80.570 8,5%
IR e CS sobre o Lucro (71.243) (8,6%)

(=)Lucro/Prejuizo do periodo 136.462 16,5% 80.570 8,5%

COMENTARIOS SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS DA EMISSORA

indices de Liquidez:

Liquidez Geral: de 0,66 em 2013 para 0,60 em 2014
Liquidez Corrente: de 0,57 em 2013 para 0,71 em 2014
Liquidez Seca: de 0,56 em 2013 para 0,68 em 2014
Liquidez Imediata: de 0,26 em 2013 para 0,34 em 2014

Estrutura de Capitais:

A Companhia apresentou um indice de Participacdao de Capital de terceiros de -3701,49% em 2013 e -
1618,55% em 2014. O indice de Composicdo do Endividamento variou de 60,18% em 2013 para 53,11% em
2014. O grau de imobilizagdo do Patriménio Liquido variou em -1146,55% em 2013 para -553,30% em 2014.
A Empresa apresentou um Indice de Imobilizacdo dos Recursos ndo Correntes de 169,18% em 2013 e em

2014 de 137,66%.

Rentabilidade:

A Rentabilidade do Ativo em 2013 foi de 4,42% enquanto que a de 2014 resultou em 2,12%. A Margem
Liquida foi de 3,61% em 2013 contra 1,50% em 2014. O Giro do Ativo foi de 1,22 em 2013 enquanto em
2014 foi de 1,41. A Rentabilidade do Patriménio Liquido foi de -159,09% em 2013 contra -42,20% em 2014.

Recomendamos a leitura completa das Demonstragdes Contdbeis, Relatério de Administracdo e Parecer
dos Auditores Independentes para melhor andlise da situagdo econdmica e financeira da Companhia.
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Grafico: Composigdo da Divida (Valores em R$ mil)
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GARANTIA

Em garantia ao integral e pontual cumprimento das obrigacGes da Emissora, principais e acessdrias,
decorrentes das Debéntures, foi constituida, pela Emissora, em favor dos Debenturistas, representados
pelo Agente Fiduciario, cessao fiduciaria da totalidade dos direitos creditérios de titularidade da Emissora
provenientes de ordens de pagamentos performadas com cartdes de crédito Visa, que deverdo
representar, até a liquidagdo integral do Valor Total da Emissdo, no minimo, 1/3 (um terco) do Valor Total
da Emissdo, ou na medida em que este for sendo amortizado, 1/3 (um ter¢o) do saldo devedor das
Debéntures (Valor Minimo). Informamos que no exercicio de 2014 a Emissora cumpriu o Valor Minimo.

Além disso, a emissdo conta com garantia fidejussoria, tendo como fiadora a Azul S.A.

31/12/2014 (RS mil)

Saldo Devedor da Emissdao | 1.035.725
PL da Azul S.A 416.495
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PARECER

N3o temos conhecimento de eventual omissdo ou inverdade, contida nas informacgdes divulgadas pela
Emissora ou, ainda, o inadimplemento ou atraso na obrigatdria prestacdo de informacgdes, no decorrer do
exercicio de 2014.

As demonstragdes financeiras da Emissora foram auditadas pela Ernst & Young Auditores Independentes,
cujo parecer ndo apresentou ressalvas.

DECLARAGAO

Declaramos estar aptos e reafirmamos nosso interesse em permanecer no exercicio da funcdo de Agente
Fiducidrio dos Debenturistas, de acordo com o disposto no artigo 68, alinea “b” da lei n2 6.404 de 15 de
dezembro de 1.976 e no artigo 12, alinea “I”, da Instrugcdao CVM 28 de 23 de novembro de 1.983.

i

planner

Trustee

S3o Paulo, abril de 2015.

“Este Relatdrio foi elaborado visando o cumprimento do disposto no artigo 68, § primeiro, alinea “b” da Lei n® 6404/76
e do artigo 12 da Instrugdo CVM n2 28 /83, com base nas informacgdes prestadas pela Companhia Emissora. Os
documentos legais e as informagdes técnicas que serviram para sua elaboragdo, se encontram a disposigcdo dos

debenturistas para consulta na sede deste Agente Fiducidrio”

“As informagdes contidas neste Relatdrio ndo representam uma recomendagdo de investimento, uma andlise de
crédito ou da situagdo econémica ou financeira da Emissora, nem tampouco garantia, explicita ou implicita, acerca do
pontual pagamento das obrigagdes relativas aos titulos emitidos sob forma de debéntures”
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