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Multiplus S.A.
Companhia de Capital Autorizado
CNPJ/MF n° 11.094.546/0001-75 — NIRE 35.300.371.658
Avenida Jurandir n® 856, lote 4, 3° andar, Jardim Ceci,
CEP 04072-000, Sao Paulo — SP
39.340.000 Agdes
Valor da Distribuigao: R$629.440.000,00
Cadigo ISIN das Agdes: BRMPLUACNOR3
Cadigo de Negociagao das Agdes no segmento Novo Mercado da BM&FBOVESPA: “MPLU3"

Prego por Agdo: R$16,00

A Companhia (conforme definido) esta realizando uma Oferta (conforme definido abaixo) de 39.340.000 acdes ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal, de emisséo da Multiplus S.A.
(“Companhia”) a seguir, livres e desembaragadas de quaisquer 6nus e gravames (“Agdes”).

A Oferta compreende a distribuigao priméaria das Agdes no Brasil, em mercado de balc&o néo-organizado, em conformidade com a Instrugdo da Comissao de Valores Mobiliarios (‘CVYM”) n° 400, de
29 de dezembro de 2003 (‘Instrucdo CVM 400”) a Investidores Institucionais e N&o Institucionais, pelo Banco BTG Pactual S.A. (“Coordenador Lider”) e pelo Banco de Investimentos Credit Suisse
(Brasil) S.A. (“Credit Suisse” e, em conjunto com o Coordenador Lider, “Coordenadores da Oferta”), com a participagéo do BB Banco de Investimento S.A. (“Coordenador Contratado”) instituicdo
integrante do sistema de distribuicdo de valores mobilidrios, e instituices intermediarias autorizadas a operar na BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
(‘BM&FBOVESPA") (“Corretoras” e, em conjunto com os Coordenadores da Oferta e com o Coordenador Contratado, “Instituices Participantes da Oferta”), com esforgos de venda das Agdes no
exterior, a serem realizados pelo BTG Capital Corp., pelo UBS Securities LLC, e pelo Credit Suisse Securities (USA) LLC (“Agentes de Colocacao Internacional’), bem como pelo Raymond James
Financial, Inc. (‘Raymond James”) como coordenador contratado exclusivamente para os esforcos de colocagéo no exterior, e outras instituicdes nomeadas pelos Agentes de Colocagdo
Internacional, (i) nos Estados Unidos aos investidores institucionais qualificados (qualified institutional buyers), residentes e domiciliados nos Estados Unidos, definidos em conformidade com o
disposto na Regra 144A (a “Regra 144A”) do Securities Act de 1993, conforme alterado (“Securities Act”), e (ii) para non-U.S.persons nos demais paises (exceto Estados Unidos e Brasil), com base
no Regulamento S (‘Regulamento S”) do Securities Act (“Investidores Estrangeiros”), em ambos os casos em operagdes isentas de registro nos Estados Unidos em conformidade com o Securities
Act e realizadas por meio dos mecanismos de investimento regulamentados pela Resolugdo CMN 2.689 (conforme definido neste Prospecto, e pela Instrugdo CVM 325 ou e pela Lei
n. 4.131/62)(“Oferta”). A Oferta ndo foi nem sera registrada na U.S. Securities and Exchange Comission (“SEC”) ou em qualquer outra agéncia ou ¢rgéo regulador do mercado de capitais de
qualquer outro pais, exceto o Brasil.

A quantidade total de A¢des inicialmente ofertada podera ser acrescida de um lote suplementar de até 5.901.000 Acgdes (‘Acdes Suplementares”), equivalente a até 15% das Acdes inicialmente
ofertadas no ambito da Oferta, nas mesmas condigdes e precos das Agdes inicialmente ofertadas, conforme opgao para distribuicéo de Agdes Suplementares, a ser exercida pelo Coordenador
Lider (“Opcéo de Acdes Suplementares”). O Coordenador Lider tera o direito exclusivo, a partir da data de assinatura do Contrato de Distribuicdo e por um periodo de até 30 dias contados,
inclusive, da data do inicio da negociacdo das Acdes na BM&FBOVESPA, de exercer a Opgéo de Agdes Suplementares, no todo ou em parte, em uma ou mais vezes, apds a notificacdo ao
Credit Suisse, desde que a deciséo de sobrealocagéo das Acbes no momento em que foi fixado o Prego por Agéo tenha sido tomada em comum acordo pelos Coordenadores da Oferta.

Sem prejuizo do exercicio de Agdes Suplementares, a quantidade inicial de Agdes objeto da Oferta poderia ter sido, a critério da Companhia, com a concordéancia dos Coordenadores, mas néo foi,
aumentada em até 7.868.000 agdes ordinarias de emissdo da Companhia, correspondentes a 20% das Agdes inicialmente ofertadas (“Acdes Adicionais’), conforme facultado pelo artigo 14,
paragrafo 2°, da Instrugdo CVM 400.

O prego de distribuicao das Agdes (“Preco por Acéo”) foi fixado apés a conclus@o do procedimento de coleta de intengées de investimentos (“Procedimento de Bookbuilding”) conduzido pelos
Coordenadores da Oferta nos termos do artigo 44 da Instrugdo CVM 400.

Valor (em R$)") Comissdes (em R$)("3) Recursos Liquidos (em R$)(".23)
Por Agéo 16,00 0,64 15,36
Oferta Priméria 629.440.000,00 25.177.600,00 604.262.400,00
Total 629.440.000,00 25.177.600,00 604.262.400,00

() Considerando o Prego por Agéo fixado com base no Procedimento de Bookbuilding.
@ Sem dedugdo das despesas da Oferta.
@ Sem considerar a distribuicdo das Agdes Suplementares.

Registro da Oferta na CVM: CVM/SRE/REM/2010/003, em 4 de fevereiro de 2010.

A realizagéo da Oferta foi aprovada pela Assembleia Geral Extraordinaria da Companhia realizada em 14 de dezembro de 2009, cuja ata foi arquivada na JUCESP e publicada no Diario Oficial do
Estado de Sao Paulo no dia 24 e dezembro de 2009 e no jornal “Valor Econdmico no dia 28 e dezembro de 2009. O efetivo aumento de capital da Companhia, com exclus&o do direito de
preferéncia dos atuais acionistas na subscricdo de Agdes objeto da Oferta, nos termos do artigo 172, inciso |, da Lei das Sociedades por Agdes, e 0 Prego por Agéo foram autorizados em Reunido
do Conselho de Administragao da Companhia realizada em 3 de fevereiro de 2010, cuja ata foi publicada no jornal “Valor Econémico” na data de publicagdo do Andncio de Inicio e no Diario Oficial
do Estado de S&o Paulo no dia seguinte.

Este Prospecto ndo deve ser considerado uma recomendacéo de subscricdo das Agdes. Ao subscrever as Agdes, potenciais investidores deverdo realizar sua propria analise e avaliagéo sobre a
Companhia, seus negacios e atividades. Os investidores devem ler a secédo “Fatores de Risco” nas paginas 46 a 55 deste Prospecto para discusséo de certos fatores de risco que devem ser
considerados com relagdo a subscricdo das Agdes.

“O registro da presente Oferta nao implica, por parte da CVM, garantia da veracidade das informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade da companhia emissora, bem como
sobre as Agdes a serem distribuidas.”

“A(0) presente oferta pablica (programa) foi elaborada(o) de acordo com as normas de Regulagdo e Melhores Préticas da ANBID para as Ofertas Publicas de Distribuicao e
Aquisicao de Valores Mobilidrios, atendendo, assim, a(o) presente oferta piblica (programa), aos padrdes minimos de informacao exigidos pela ANBID, ndo cabendo a ANBID
AN BI D qualquer responsabilidade pelas referidas informacdes, pela qualidade da emissora e/ou ofertantes, das Instituicdes Participantes e dos valores mobilidrios objeto da(o) oferta

— plblica (programa). Este selo ndo implica recomendacdo de investimento. O registro ou andlise prévia da presente distribuicao ndo implica, por parte da ANBID, garantia da
veracidade das informagdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade da companhia emissora, bem como sobre os valores mobilidrios a serem distribuidos.”

Coordenadores

PACTUAL CREDIT SUISSE\

Coordenador Lider e Agente Estabilizador Coordenador
Coordenador Contratado

£ BB INVESTIMENTOS

A data deste Prospecto Definitivo € 3 de fevereiro de 2010.
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DEFINIGOES

Para fins deste Prospecto, os termos indicados abaixo terdo os significados a eles atribuidos nesta sec¢ao,
salvo se expressamente mencionado em contrdrio neste Prospecto.

Acionista Controlador TAM S.A.
Acordos Operacionais Contrato Operacional e Contrato de Compartilhamento.
Acoes Acdes ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal,

livres e desembaragadas de quaisquer 6nus ou gravames, de
emissio da Companhia.

Acoes Adicionais Quantidade de A¢des equivalente a até 20% do total das A¢des
inicialmente ofertadas, que poderia ter sido, mas nio foi,
acrescida a Oferta, a critério da Companhia, com a concordancia
dos Coordenadores da Oferta, nas mesmas condigdes e preco das

Acdes inicialmente ofertadas, nos termos do artigo 14 da
Instru¢ao CVM 400.

Acoes Suplementares Quantidade de A¢des equivalente a até 15% do total das Agoes
inicialmente ofertadas, que venha a ser acrescida a Oferta,
conforme Opgdo de Agdes Suplementares.

Agentes de Colocacéo Internacional BTG Capital Corp, UBS Securities LLC e Credit Suisse
Securities (USA) LLC.

ANAC Agéncia Nacional de Aviagdo Civil.

ANBIMA Associacio Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e
de Capitais — ANBIMA.

ANP Agéncia Nacional do Petréleo, Gds Natural e Biocombustiveis.

Anuncio de Encerramento Antncio de encerramento da Oferta a ser publicado nos termos

do artigo 29 da Instrucao CVM 400.

Anuncio de Inicio Antncio de inicio da Oferta a ser publicado nos termos do artigo
52 da Instruc¢ao CVM 400.

Auditores Independentes do Programa  PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes.
TAM Fidelidade

Auditores Independentes da Companhia PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes.

Aviso ao Mercado Aviso a ser publicado nos termos do artigo 53 da Instrugao CVM 400.

Banco Central Banco Central do Brasil.

BB BI BB Banco de Investimento S.A.

BM&FBOVESPA BM&FBOVESPA S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros.

BTG Pactual Corretora BTG Pactual Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A.

Brasil Repitiblica Federativa do Brasil.

Breakage Pontos vencidos e ndo resgatados como porcentagem dos pontos
emitidos.
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Burn/earn

CFC
CMN

Cddigo IBGC

COFINS

Coligada

Companhia ou Emissora

Conselheiro Independente

Contrato de Compartilhamento

Contrato de Distribuicao

Total de pontos resgatados dividido pelo total de pontos
acumulados durante um mesmo periodo.

Conselho Federal de Contabilidade.
Conselho Monetario Nacional.

Cédigo das Melhores Praticas de Governanca Corporativa do
Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa.

Contribui¢ao para o Financiamento da Seguridade Social.

Sociedade na qual a investidora tenha influéncia significativa na
investida. Entende-se por influéncia significativa o poder da
investidora de participar nas decises das politicas financeira ou
operacial da investida, sem controla-la. Presume-se haver
influéncia significativa quando a investidora for titular de 20%
ou mais do capital votante da investida.

Multiplus S.A.

Membro do conselho de administracdo que, conforme o Regulamento
do Novo Mercado, (1) nio tenha qualquer vinculo com a Companbhia,
exceto participagio de capital, (2) ndo seja Acionista Controlador,
conjuge ou parente até o segundo grau daquele, ou nio seja ou nio
tenha sido, nos tltimos trés anos, vinculado a sociedade ou entidade
relacionada ao Acionista Controlador (pessoas vinculadas a
instituigdes publicas de ensino e/ou pesquisa estdo excluidas desta
restri¢do), (3) ndo tenha sido, nos tltimos trés anos, empregado ou
diretor da Companhia, do Acionista Controlador ou de sociedade
controlada pela Companhia, (4) nio seja fornecedor ou comprador,
direto ou indireto, de servigos e/ou produtos da Companhia em
magnitude que implique perda de independéncia, (5) nio seja
funcionario ou administrador de sociedade ou entidade que esteja
oferecendo ou demandando servigos e/ou produtos a Companbhia, (6)
nido seja coénjuge ou parente até o segundo grau de algum
administrador da Companbhia, e (7) nio receba outra remuneracio da
Companhia além da de conselheiro (proventos em dinheiro oriundos
de participagdo de capital estdo excluidos desta restri¢io). Serdo
ainda considerados “Conselheiros Independentes” aqueles eleitos nos
termos do artigo 141, paragrafos 4° e 5°, e do artigo 239 da Lei das
Sociedades por Agdes.

Contrato de servigos compartilhados firmado em 10 de dezembro
de 2009 entre a Companhia e a TAM Linhas Aéreas, por meio do
qual a TAM Linhas Aéreas comprometeu-se a compartilhar com a
Companhia os servigos de controladoria, processos de tesouraria,
apoio ao planejamento e gerenciamento financeiro, call center,
instalagdes, infraestrutura, juridico, recursos humanos, tecnologia
da informacao, marketing, auditoria e suprimentos.

Contrato de Coordenagéo, Garantia Firme de Liquidagao e Colocagao
de Agdes de Emissao da Companbhia celebrado entre a Companhia, os
Coordenadores da Oferta e, na qualidade de interveniente anuente, a

BM&FBOVESPA em 3 de fevereiro de 2010.
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Contrato de Empréstimo

Contrato de Estabilizagao

Contrato de Participagdo no Novo

Mercado

Contrato Operacional

Coordenadores da Oferta

Coordenador Lider
Coordenador Contratado

Corretoras

CPC
Credit Suisse

CRM

Credit Suisse Corretora
CVM

Data de Liquidacao

Dolar ou Dolares

Contrato de Empréstimo de Ag¢des celebrado entre o Acionista
Controlador, o Coordenador Lider e, na qualidade de
intervenientes-anuentes, BTG Pactual Corretora e

BM&FBOVESPA.

Contrato de Prestacdo de Servicos de Estabilizacio de Preco de
Agoes Ordindrias de Emissao da Companhia celebrado entre a
Companhia, o Coordenador Lider e a BTG Pactual Corretora em

3 de fevereiro de 2010.

Contrato celebrado entre, de um lado, a BM&FBOVESPA, e, de
outro, a Companhia, seus administradores e o Acionista
Controlador, em 15 de janeiro de 2010, por meio do qual a
Companhia concordou em cumprir com requisitos diferenciados
de governanca corporativa e divulgacdo de informacdes ao
mercado estabelecidos pelo Regulamento do Novo Mercado, a
fim de se qualificar para listagem no Novo Mercado, o qual
entrara em vigor na data de publica¢do do Anincio de Inicio.

Contrato operacional celebrado em 10 de dezembro de 2009 entre a
Companhia e a TAM Linhas Aéreas, com o objetivo de regular o
relacionamento entre a Companhia e a TAM Linhas Aéreas a partir
de 1° de janeiro de 2010, quando a Companhia assumiu o Negécio de
Fidelizagao de Clientes da TAM Linhas Aéreas.

Banco BTG Pactual S.A. e Banco de Investimentos Credit
Suisse (Brasil) S.A.

Banco BTG Pactual S.A.

BB Banco de Investimento S.A.

Institui¢des  intermedidrias  autorizadas a  atuar na
BM&FBOVESPA, que tenham aderido ao Contrato de
Distribui¢ao por meio da assinatura de Termo de Adesao ao
Contrato de Distribui¢do para efetuar esforgos de colocacao das
Ag¢des no ambito da Oferta exclusivamente junto a Investidores
Nao-Institucionais.

Comité de Pronunciamentos Contédbeis.

Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A.

Customer relationship management ou gestao de relacionamento
com o cliente.

Credit Suisse (Brasil) S.A. Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios
Comissao de Valores Mobilidrios.

Data da liquidacao fisica e financeira da Oferta, que devera
ocorrer em 09 de fevereiro de 2010, com a entrega das Ac¢des aos

respectivos investidores.

A moeda corrente dos Estados Unidos.
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EBITDA

EBITDA Pro Forma Ajustado

Estados Unidos ou EUA
Estatuto Social

Faturamento Bruto

Medida nao contabil calculada com base nas informacdes
financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade e
que corresponde ao lucro liquido do periodo, antes do imposto
de renda e da contribui¢do social, das receitas e despesas
financeiras liquidas e da depreciacao e amortizagao. O EBITDA
nio é uma medida reconhecida pelas Praticas Contéabeis
Adotadas no Brasil, US GAAP ou IFRS, ndo possui um
significado padrdo e pode ndo ser comparavel a medidas com
denominacdo semelhante preparadas por diferentes companhias.

Medida nao contabil calculada com base nas informacdes
financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade e
que corresponde ao lucro operacional (que, por sua vez,
corresponde ao lucro liquido do periodo antes do imposto de
renda e contribuicdo social e das receitas e despesas financeiras
liquidas), ajustada por determinados itens que impactam o
resultado das operagdes do Programa TAM Fidelidade e que
incluem despesas com depreciacdo e amortizagdo, Receita Pro
Forma Ajustada para o periodo e custos estimados com resgates
relacionados com a Receita Pro Forma Ajustada para o periodo.
Acreditamos que o EBITDA Pro Forma Ajustado seja uma
importante medida para avaliar o desempenho histérico do
Programa TAM Fidelidade e pretendemos continuar utilizando
essa medida para medir o nosso desempenho no futuro. O
EBITDA Pro Forma Ajustado ndo é uma medida reconhecida
pelas Praticas Contdbeis Adotadas no Brasil, US GAAP ou
IFRS, nao possui um significado padrdao e pode nido ser
comparavel ao EBITDA ou EBITDA Pro Forma Ajustado

elaborados por diferentes companhias.

Estados Unidos da América.

Estatuto social da Companhia.

Valor da receita bruta diferida contabilmente em um
determinado periodo correspondente aos pontos do Programa

TAM Fidelidade emitidos durante o mesmo periodo, em bases
pro forma carve-out.

FGV Fundacao Getulio Vargas.

GOL Gol Linhas Aéreas Inteligentes S.A.

Grupo TAM Acionista Controlador, TAM Linhas Aéreas, TAM Mercosur,

TAM Viagens e a Companhia.

IASB International Accounting Standards Board.

IBGC Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa.

IBGE Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

IBM Brasil IBM Brasil — Industria, Mdquinas e Servigos Ltda.
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IBRACON

IFRS

IGP-M
INFRAERO

INPC

INPI
Instrugdo CVM 325
Instrugdo CVM 358

Instrugdo CVM 400

Institui¢oes Participantes da Oferta
Investidores Institucionais

Investidores Nao-Institucionais

IPCA

LAN

Lei 4.131

Lei das Sociedades por Agdes

Lei do Mercado de Capitais
Multiplus Fidelidade

Negocio de Fidelizagdo de Clientes
da TAM Linhas Aéreas

Novo Mercado

Instituto Brasileiro dos Auditores Independentes.

International ~ Financial — Reporting  Stardards,
internacionais de relato financeiro emitidas pelo IASB.

normas

Indice Geral de Pregos do Mercado, publicado pela FGV.
Empresa Brasileira de Infra-Estrutura Aeroportuaria.

Indice Nacional de Precos ao Consumidor, calculado e divulgado

pelo IBGE.

Instituto Nacional da Propriedade Industrial.

Instrugdo CVM n” 325, de 27 de janeiro de 2000, conforme alterada.
Instru¢ao CVM n® 358, de 03 de janeiro de 2002, conforme alterada.

Instrugao CVM n’ 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme
alterada.

Coordenadores da Oferta, Coordenador Contratado e Corretoras.
Investidores que ndo sejam Investidores Nao-Institucionais.
Investidores residentes no Pais com pedidos de investimento de no
minimo R$3.000,00 (trés mil reais) e no méaximo R$300.000,00

(trezentos mil reais) e que preencham o Pedido de Reserva, de acordo
com os procedimentos previstos para a Oferta de Varejo.

Indice de Pregos ao Consumidor Amplo, divulgado pelo IBGE.
LAN Airlines S.A.

Lein®4.131, de 3 de setembro de 1962, conforme alterada.

Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada.
Lein’ 6.385, de 07 de dezembro de 1976, conforme alterada.

A rede de coalizio de programas de fidelizacao de clientes da
Companhia.

Negécio de fidelizacdo de clientes da TAM Linhas Aéreas,
incluindo o Programa TAM Fidelidade.

Segmento especial de listagem da BM&FBOVESPA, com regras
diferenciadas de governanca corporativa, do qual a Companhia
fara parte a partir da data de publica¢iao do Antncio de Inicio.
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Oferta

Oferta de Varejo

Oferta Institucional

Opgéo de Agoes Suplementares

Oracle

Participante

Passagem-Prémio

Pedido de Reserva

Periodo de Distribuicao

Oferta publica de distribui¢ao primaria de 39.340.000 Agdes a ser
realizada no Brasil, em mercado de balcdo nao-organizado, nos
termos da Instrugao CVM 400, com esfor¢os de colocacao de Acoes
no exterior, sendo nos Estados Unidos exclusivamente junto a
investidores institucionais qualificados, conforme definidos na
Regra 144A, em operacdes isentas de registro nos Estados Unidos,
em conformidade com o disposto no Securities Act, e, nos demais
paises, exceto o Brasil e os Estados Unidos, com base no
Regulamento S, observada a legislacdo aplicivel no pais de
domicilio de cada investidor nao residente no Brasil ou nos Estados
Unidos, em ambos os casos que invistam no Brasil em
conformidade com os mecanismos de investimentos previstos na

Lei 4.131 ou na Resolugao CMN 2.689 e na Instrucao CVM 325.

O montante de, no minimo, 10% e, no maximo, 15% das A¢oes
inicialmente ofertadas, sem considerar as A¢des Suplementares,
sera destinado prioritariamente a colocagdo junto aos
Investidores Nao Institucionais, que realizarem reservas de
Agdes, em cardter irrevogavel e irretratavel, durante o Periodo
de Reserva, observado o valor minimo de investimento de
R$3.000,00 e o valor maximo de investimento de R$300.000,00
por Investidor Nao-Institucional.

As Agbdes que nao tenham sido alocadas na Oferta de Varejo,
bem como eventuais sobras de Ac¢des destinadas aos
Investidores Nao-Institucionais que tenham realizado Pedidos
de Reserva, serdo destinadas a colocagdo junto a Investidores
Institucionais, ndo sendo admitidas para esses Investidores
Institucionais reservas antecipadas e inexistindo valores
minimos ou maximos de investimento.

Opcao outorgada pela Companhia ao Coordenador Lider para
colocac¢ao das Ag¢oes Suplementares, a ser exercida a partir da
data de assinatura do Contrato de Distribui¢ao e por um periodo
de até 30 dias contados da data de inicio das negociagdes das
Agdes na BM&FBOVESPA, inclusive, ou seja, o primeiro dia

util seguinte a publica¢ido do Antdncio de Inicio.
Oracle do Brasil Sistemas Ltda.

Pessoa fisica devidamente cadastrada como participante de
programas de fidelizagao de clientes ou de redes de coalizdao de
programas de fidelizacao de clientes.

Passagem aérea emitida por companhia aérea como resultado do
resgate por Participante de pontos de programas de fidelizagao de
clientes ou rede de coalizdo de programas de fidelizagao de clientes.

Formulario especifico preenchido durante o Periodo de Reserva
por Investidor Nao-Institucional que deseja participar da
Oferta de Varejo.

O prazo de distribui¢ao das Ag¢des terd inicio na data de publicagio
do Antincio de Inicio e se encerrard em até seis meses contados da
data de publica¢do do Anincio de Inicio, ou até a data de publicac¢ao
do Antncio de Encerramento, o que ocorrer primeiro.
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Periodo de Reserva

Pessoas Vinculadas

PIB

Praticas Contabeis Adotadas
no Brasil

Prego por Agédo

Prémio

Procedimento de Bookbuilding

Programa TAM Fidelidade
Prospecto Preliminar

Prospecto ou Prospecto Definitivo
Real ou Reais ou R$

Receita Pro Forma Ajustada

Regra 144A

Regulamento do Novo Mercado

O prazo de oito dias corridos, com inicio em 26 de janeiro de
2010 e encerramento em 2 de fevereiro de 2010, inclusive, em
que Investidores Nao-Institucionais que ndo sejam Pessoas
Vinculadas poderio realizar seus Pedidos de Reserva.

Investidores Nao-Institucionais e Investidores Institucionais
que sejam (1) administradores ou controladores da Companhia,
(2) administradores ou controladores de quaisquer das
Institui¢cdes Participantes da Oferta ou de quaisquer dos
Agentes de Colocacdo Internacional, (3) outras pessoas
vinculadas a Oferta ou (4) os conjuges, companheiros,
ascendentes, descendentes ou colaterais até o segundo grau de
qualquer uma das pessoas referidas nos sub-itens (1), (2) ou (3)
anteriores, conforme definido na Instru¢ciao CVM 400.

Produto Interno Bruto.

Principios e praticas contabeis adotados mno Brasil em
conformidade com a Lei das Sociedades por A¢des e as normas e
instru¢oes da CVM, as recomendacoes do IBRACON, as

resolugdes do CFC e os pronunciamentos do CPC aplicaveis.
R$16,00.

Produto ou servigo entregue ao Participante por um parceiro
comercial como resultado do resgate pelo Participante de pontos
de programas de fidelizacdo de clientes ou rede de coalizdo de
programas de fidelizacdo de clientes.

Procedimento de coleta de intengoes de investimento a ser
conduzido no Brasil pelos Coordenadores da Oferta junto a
Investidores Institucionais, em conformidade com o artigo 170,
paragrafo 1°, inciso III, da Lei das Sociedades por Acdes, e
artigo 44 da Instrug¢iao CVM 400.

O programa de fidelizac¢ao de clientes da TAM Linhas Aéreas.
Prospecto Preliminar da Oferta.

Este Prospecto Definitivo da Oferta.

A moeda corrente do Brasil.

Corresponde a receita pro forma carve-out ajustada pela
diferenga entre (i) o Faturamento Bruto e (ii) a receita de
pontos resgatados e receita de breakage reconhecida no
periodo nas demonstrac¢des de resultado, baseadas na pratica
de reconhecimento de receita do TAM Fidelidade.

Rule 144A, editada ao amparo do Securities Act.

Regulamento de Listagem do Novo Mercado editado pela
BM&FBOVESPA, que prevé as praticas diferenciadas de

governanga corporativa a serem adotadas pelas companhias
com acoes listadas no Novo Mercado.
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Regulamento S

Resolugao CMN 2.689

RPK

RPM

SEC

Securities Act

Selic

TAM Linhas Aéreas ou TAM LA

Regulation S, editada pela SEC ao amparo do Securities Act.

Resolucao CMN n° 2.689, de 26 de janeiro de 2000, conforme
alterada.

Revenue passenger kilometer ou passageiro pago por kilémetro
transportado.

Revenue passenger mile ou passageiro pago por milha transportada.

Securities and Exchange Commission, a comissdo de valores
mobilidrios dos Estados Unidos.

Securities Act de 1933 dos Estados Unidos, conforme alterado e
editado pela SEC.

Taxa média dos financiamentos didrios, com lastro em titulos
federais, apurados no Sistema Especial de Liquidacao e Custédia.

TAM Linhas Aéreas S.A.

TAM Viagens Fidelidade Viagens e Turismo Ltda.

TJLP Taxa de Juros de Longo Prazo, determinada e divulgada pelo CMN.
TR Taxa Referencial.

US GAAP Principios contdbeis geralmente aceitos nos Estados Unidos.
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CONSIDERAGOES SOBRE ESTIMATIVAS E DECLARAGOES FUTURAS

As declaragoes constantes deste Prospecto relacionadas com os nossos planos, previsdes, expectativas
sobre eventos futuros e estratégias constituem estimativas e declaragées futuras, que estdo
fundamentadas, em grande parte, em nossas perspectivas atuais, projecdes sobre eventos futuros e
tendéncias que afetam ou poderiam afetar o nosso setor de atuacio, nossa participacido de mercado, nossa
reputagdo, nossos negécios, nossa situacio financeira, o resultado das nossas operac¢des, nossas margens,
nosso fluxo de caixa e/ou o preco de mercado de nossas Agdes.

Embora acreditemos que estejam baseadas em premissas razoaveis, essas estimativas e declaragdes
futuras estdo sujeitas a diversos riscos e incertezas e sdo feitas com base nas informacées que dispomos na
data deste Prospecto. Em vista desses riscos e incertezas, as estimativas e declaragoes futuras constantes
deste Prospecto nido sio garantias de resultados futuros e, portanto, podem vir a nio se concretizar,
estando muitas das quais além do nosso controle ou capacidade de previsdo. Por conta desses riscos e
incertezas, o investidor ndo deve se basear exclusivamente nessas estimativas e declara¢des futuras para
tomar sua decisdo de investimento.

Nosso desempenho pode diferir substancialmente daquele previsto em nossas estimativas e declaragoes
futuras em razao de intimeros fatores, incluindo:

e os efeitos da crise financeira internacional no Brasil;

e as altera¢des na conjuntura social, econémica, politica e de negécios do Brasil, incluindo flutuacdes
nas taxas de cambio, de juros ou de inflagio, e liquidez nos mercados financeiro e de capitais;

e alteracgdes nas leis e nos regulamentos aplicaveis ao nosso setor de atuacgio e/ou aos setores de atuagio
dos nossos parceiros comerciais, bem como altera¢des no entendimento dos tribunais ou autoridades
brasileiras em relagao a essas leis e regulamentos;

e a mudanca no cendrio competitivo no nosso setor de atuacao e/ou nos setores de atuac¢ao dos nossos
parceiros comerciais, bem como altera¢des nas preferéncias e situacdo financeira dos Participantes e
parceiros comerciais;

e a nossa capacidade de implementar com sucesso a nossa estratégia de negécio, incluindo a nossa
capacidade de atrair novos Participantes;

® a nossa capacidade de atrair e manter parceiros comerciais ativos que oferecam produtos e servigos
que sejam atraentes aos Participantes, bem como a nossa capacidade de obter tais produtos e servigos
de forma consistente e a precos que sejam ao menos compativeis com nossos negocios;

e anossa capacidade de contratar financiamentos quando necessario e em termos razoaveis;
e  osinteresses do nosso Acionista Controlador;

e anossa capacidade de implementar sistemas de tecnologia da informacao; e

e outros fatores discutidos na se¢ao “Fatores de Risco” na pagina 46 deste Prospecto.

Declaragoes que dependam ou estejam relacionadas a eventos ou condi¢des futuras ou incertas, ou que
incluam as palavras “acredita”, “antecipa”, “continua”, “entende”, “espera”, “estima”, “faria”,
“planeja”, “poderia”, “pode”, “podera”, “pretende”, “prevé”, “projeta”, suas variacdes e palavras
similares tém por objetivo identificar estimativas e declaragdes futuras. As estimativas e declaracdes
futuras constantes deste Prospecto referem-se apenas a data em que foram expressas, sendo que nio
assumimos a obrigacdo de atualizar publicamente ou revisar quaisquer dessas estimativas e declaracdes
futuras, em razdo de novas informacdes, eventos futuros ou quaisquer outros fatores.
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APRESENTAGAO DAS INFORMAGOES FINANCEIRAS E OUTRAS INFORMAGOES

Reorganizagao Societaria

A TAM Linhas Aéreas foi constituida em 1976 para, além de explorar servigos de transporte aéreo regular
de passageiros, desenvolver outras atividades conexas, correlatas e completares ao servigo de transporte
aéreo, o que inclui a gestdo, administracio e operacdo de programas de fidelizacao de clientes. Em 30 de
setembro de 2009, a estrutura societaria simplificada da TAM Linhas Aéreas podia ser representada da
seguinte forma:

TAM S.A.
100% 95%
TAM
Linhas Aéreas TAM Mercosur
100%
TAM Viagens

Em 1993, a TAM Linhas Aéreas criou seu programa de fidelizacdo de clientes, o Programa TAM
Fidelidade, o primeiro programa de fidelizacdo de clientes do setor de avia¢iao do Brasil (frequent-flyer
program). Acreditamos que, ao longo dos seus 16 anos de existéncia, o Programa TAM Fidelidade
tornou-se um dos principais programas de fidelizagao de clientes no Brasil, com aproximadamente 6,3 milhdes
de Participantes e mais de 100 parceiros comerciais em 30 de setembro de 2009.

Em 2008, em decorréncia dos resultados crescentes e consistentes apresentados, em especial nos dltimos cinco
anos, pelo Negécio de Fidelizagdo de Clientes da TAM Linhas Aéreas, a TAM Linhas Aéreas e o Acionista
Controlador decidiram promover uma reorganizacao societaria mediante a segregacao da totalidade do Negécio de
Fidelizacao de Clientes da TAM Linhas Aéreas, com o objetivo de conferir maior racionalizagio nas estruturas
operacional, administrativa e financeira do Negécio de Fidelizac¢ao de Clientes da TAM Linhas Aéreas, bem como
obter maior eficiéncia, rentabilidade e independéncia. Essa reorganizacio societaria realizou-se, em um primeiro
momento, com a transformacao do Negécio de Fidelizacao de Clientes da TAM Linhas Aéreas em uma unidade de

negécio na TAM Linhas Aéreas e, posteriormente, em 2009, com sua concentracio em uma entidade independente
da TAM Linhas Aéreas.

Fomos formalmente constituidos em 6 de agosto de 2009. Em 28 de outubro de 2009, a totalidade das A¢Ges do
nosso capital social foi transferida ao nosso Acionista Controlador. Com o fim de viabilizar a reorganizacio
societaria, nés e a TAM Linhas Aéreas firmamos, em 10 de dezembro de 2009, os seguintes contratos:

e Contrato Operacional, com o objetivo de regular o nosso relacionamento com a TAM Linhas Aéreas a partir
de 1° de janeiro de 2010, quando assumimos o Negécio de Fidelizagao de Clientes da TAM Linhas Aéreas; e

e  Contrato de Compartilhamento, por meio do qual a TAM Linhas Aéreas passou a compartilhar conosco, a
partir de 1° de janeiro de 2010, os servigos de controladoria, processos de tesouraria, apoio ao planejamento e
gerenciamento financeiro, call center, instalagoes, infraestrutura, juridico, recursos humanos, tecnologia da
informacao, marketing, auditoria e suprimentos.
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Apresentagdo das informagdes financeiras e outras informagoes

Nos termos do Contrato Operacional, a TAM Linhas Aéreas comprometeu-se a nos transferir até 31 de
dezembro de 2009 a totalidade do Negécio de Fideliza¢ao de Clientes da TAM Linhas Aéreas, consistente
dos seguintes ativos e passivos:

e 112 contratos de parceria comercial;
e 51 empregados; e

e a licenga de uso do sistema de tecnologia da informacao da Oracle, o “Siebel Loyalty”, incluindo
todos os direitos e obrigagdes relacionados a licenca de uso do “Siebel Loyalty” e assisténcia técnica.

Até 31 de dezembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas tinha nos transferido 90 contratos de parceria
comercial. De acordo com o primeiro termo aditivo ao Contrato Operacional que celebramos com a TAM
Linhas Aéreas em 12 de janeiro de 2010, prorrogamos em seis meses o prazo para a TAM Linhas Aéreas
nos transferir os 22 contratos de parceria comercial remanescentes na medida em que encerre estas
tratativas com os 22 parceiros comerciais. Para informacdes adicionais, ver se¢ao “Operacdes com Partes
Relacionadas — Contrato Operacional” na pagina 145 deste Prospecto.

Nesta data, a estrutura societaria simplificada do Grupo TAM pode ser representada da seguinte forma:

TAM S.A.
100% 95% 100%
. TAM, TAM Mercosur MULTIPLUS
Linhas Aéreas
100%
TAM Viagens

Informagdes Financeiras

Utilizamos neste Prospecto informagdes financeiras decorrentes das (1) demonstragées financeiras carve-
out do Programa TAM Fidelidade relativas aos anos encerrados em 31 de dezembro de 2007 e 2008 e aos
periodos de nove meses encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009, (2) informacgdes financeiras pro
forma carve-out do Programa TAM Fidelidade relativas ao ano encerrado em 31 de dezembro de 2008 e aos
periodos de nove meses encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009 e (3) demonstra¢des financeiras da
Multiplus S.A. relativas ao periodo de 6 de agosto de 2009 (data de constituicdo da Companhia) a 30 de
setembro de 2009.

Para informacdes adicionais sobre as principais diferencas entre as demonstracdes financeiras carve-out do
Programa TAM Fidelidade e as informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade,
ver secao “Andlise e Discussio da Administracio sobre a Situacao Financeira e os Resultados
Operacionais — Principais Diferencas entre as Demonstra¢des Financeiras Carve-out do Programa TAM
Fidelidade e as Informacdes Financeiras Pro Forma Carve-out do Programa TAM Fidelidade” na péagina
89 deste Prospecto.
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Apresentagdo das informagdes financeiras e outras informagoes

Demonstragées Financeiras Carve-Out do Programa TAM Fidelidade

Considerando que em 1° de janeiro de 2010 assumimos o Negécio de Fidelizacdo de Clientes da TAM
Linhas Aéreas e que esse, em 31 de dezembro de 2009, consistia basicamente no Programa TAM
Fidelidade, utilizamos neste Prospecto informacdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade
derivadas das demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade relativas aos anos
encerrados em 31 de dezembro de 2007 e 2008 e aos periodos de nove meses encerrados em 30 de setembro
de 2008 e 2009, que estdo anexas a este Prospecto a partir da pagina 177.

As demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade, incluindo os balangos patrimoniais
e respectivas demonstracdes de resultado e de fluxo de caixa, foram elaboradas de acordo com o IFRS e
preparadas sobre uma base carve-out a partir das demonstragdes financeiras consolidadas do Acionista
Controlador relativas aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2007 e 2008 e aos periodos de
nove meses encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009. As demonstracoes financeiras carve-out do
Programa TAM Fidelidade sdo apresentadas na forma carve-out para demonstrar as informacdes
financeiras histéricas do Programa TAM Fidelidade de maneira segregada dos demais negdcios
desenvolvidos pelo Acionista Controlador nos mesmos exercicios e periodos indicados.

Considerando os critérios, métodos e premissas descritos abaixo em “Demonstra¢des Financeiras Carve-out
— Metodologia” e na se¢io “Analise e Discussdo da Administra¢do Sobre a Situac¢do Financeira e os
Resultados Operacionais — Principais Diferencas entre as Demonstra¢des Financeiras Carve-out e as
Informacdes Financeiras Pro Forma Carve-out”, acreditamos que as demonstragdes financeiras carve-out
do Programa TAM Fidelidade apresentam a situacédo financeira, o resultado das operagdes e o fluxo de
caixa do Programa TAM Fidelidade nos anos e periodos indicados. Apesar de acreditarmos que fornecem
uma apresentacao util ao investidor, as demonstracdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade
podem nio representar a situagdo patrimonial, resultado e fluxo de caixa do Programa TAM Fidelidade
nos anos e periodos indicados, caso o Programa TAM Fidelidade estivesse operando como uma entidade
independente da TAM Linhas Aéreas desde 1° de janeiro de 2007 e durante os periodos apresentados.
Além disso, as demonstragdes financeiras carve-out nao sdo indicativas e, portanto, néo sio garantias, dos
nossos resultados futuros.

Metodologia

Na medida do possivel, foram identificados de forma especifica os ativos, passivos, receitas e despesas do
Programa TAM Fidelidade com base nos registros contabeis e na estrutura organizacional consolidada
existente do Acionista Controlador nos anos e periodos indicados.

O Acionista Controlador adota uma abordagem centralizada para a gestdo do caixa decorrente das suas
atividades. Em decorréncia disso, os sistemas de gestao do caixa do Acionista Controlador ndo permitem a
segregacao dos saldos e movimentagdes de caixa relacionados a um negécio especifico. Dessa forma,
adotou-se o seguinte critério: (1) o montante total de caixa recebido pelo Acionista Controlador
relacionado ao Programa TAM Fidelidade (tais como o caixa decorrente de receita de pontos emitidos) foi
contabilizado nas demonstra¢des financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade como uma
distribuicao de capital para o Acionista Controlador e (2) o montante total de caixa pago pelo Acionista
Controlador relacionado ao Programa TAM Fidelidade (tais como o caixa usado para pagamento de
despesas do Programa TAM Fidelidade) foi contabilizado nas demonstrac¢des financeiras carve-out do
Programa TAM Fidelidade como uma contribui¢ao de capital do Acionista Controlador.

O ativo liquido do Programa TAM Fidelidade representa o valor residual dos ativos do Programa TAM
Fidelidade apés a deducdo dos respectivos passivos. Na medida em que o Programa TAM Fidelidade nao
existia como pessoa juridica separada mnos anos e periodos indicados, ndo sdo apresentados nas
demonstragdes financeiras carve-out valores como patriménio liquido e tampouco existiam para o Programa
TAM Fidelidade componentes separados do patrimoénio liquido, tais como capital social e reservas.
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Apresentagdo das informagdes financeiras e outras informagoes

Informagées Financeiras Pro Forma Carve-Out do Programa TAM Fidelidade

Utilizamos também neste Prospecto informacgées financeiras pro forma carve-out do Programa TAM
Fidelidade, que ajusta, de maneira pro forma, as demonstrac¢des financeiras carve-out do Programa TAM
Fidelidade relativas ao ano encerrado em 31 de dezembro de 2008 e aos periodos de nove meses encerrados
em 30 de setembro de 2008 e 2009, que estdo anexas a este Prospecto a partir da pagina 177.

As informagdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade sdo apresentadas para
demonstrar os ajustes pro forma que poderiam decorrer dos Acordos Operacionais nas demonstragdes de
resultado carve-out do Programa TAM Fidelidade caso eles estivessem em vigor desde 1° de janeiro de
2008. Acreditamos que as informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade
apresentam informacgdes mais préximas da realidade das nossas operagdes e mais tteis ao investidor do
que as demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade, na medida em que levam em
considerac¢do o nosso novo modelo de negécio decorrente dos Acordos Operacionais, os quais afetam uma
parcela significativa das nossas receitas e despesas operacionais.

Nos termos do Contrato Operacional, a TAM Linhas Aéreas concordou em assumir por até 30 meses
contados de 1° de janeiro de 2010 a responsabilidade pelos custos com os Prémios relativos aos pontos
acumulados pelos Participantes no Programa TAM Fidelidade até 31 de dezembro de 2009. Dessa forma,
(1) na eventualidade de os Participantes converterem os seus pontos da Multiplus Fidelidade por pontos
de programas de nossos parceiros comerciais ou os resgatarem por Prémios outros que nao Passagens-
Prémio apés 31 de dezembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas nos reembolsara pelas despesas que
incorrermos em relacio a essas conversdes e/ou resgates proporcionalmente aos Pontos acumulados pelo
Participante até 31 de dezembro de 2009 e que sejam utilizados nessas conversdes e/ou resgates; e (2) na
eventualidade de os Participantes resgatarem os seus pontos da Multiplus Fidelidade por Passagens-Prémio
ap6s 31 de dezembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas nos concedera descontos nos valores que tivermos de
pagar pelas Passagens-Prémio, os quais levam em consideragio a classe da cabine relativa a Passagem-Prémio,
o tempo de duracdo do voo (se de curta ou longa distancia) e a quantidade de pontos resgatados do
Programa TAM Fidelidade para emissdo da Passagem-Prémio, de maneira proporcional aos pontos
acumulados pelo Participante até 31 de dezembro de 2009 e que sejam utilizados nesses resgates.

Como resultado, reconhecemos apenas a receita e a despesa correspondentes aos pontos acumulados na
Multiplus Fidelidade a partir de 1° de janeiro de 2010.

Apesar de acreditarmos que fornecem uma apresentacao ttil ao investidor, as informagdes financeiras pro
forma carve-out do Programa TAM Fidelidade podem néao representar o resultado do Programa TAM
Fidelidade no ano e periodos indicados, caso o Programa TAM Fidelidade estivesse operando como uma
entidade independente da TAM Linhas Aéreas e os Acordos Operacionais estivessem em vigor desde 1° de
janeiro de 2008. Além disso, as informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade
nao sdo indicativas e, portanto, ndo sdo garantias, dos nossos resultados futuros.

EBITDA, EBITDA Pro Forma Ajustado, Receita Pro Forma Ajustada e Custos Estimados com Resgates
Relacionados com a Receita Pro Forma Ajustada

EBITDA

O EBITDA é uma medida ndo contabil calculada com base nas informacdes financeiras pro forma
carve-out do Programa TAM Fidelidade e que corresponde ao lucro liquido do periodo, antes do imposto de
renda e da contribuigdo social, das receitas e despesas financeiras liquidas e da depreciacdo e amortizacao.

O EBITDA nao é uma medida reconhecida pelas Praticas Contdbeis Adotadas no Brasil, IFRS ou US
GAAP, nao possui um significado padrdo e pode ndo ser compariavel a medidas com denominacio
semelhante preparadas por diferentes companhias. O EBITDA apresenta limita¢ées que podem
prejudicar a sua utilizagdo como medida de lucratividade, em razao de nado considerar determinados
custos decorrentes dos nossos negécios, que poderiam afetar de maneira significativa os nossos lucros, tais
como despesas financeiras, tributos, depreciagio, despesas de capital e outros encargos relacionados. Nos
nossos negoécios, 0 EBITDA ¢ utilizado como medida do nosso desempenho operacional.
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EBITDA Pro Forma Ajustado

O EBITDA Pro Forma Ajustado do Programa TAM Fidelidade é uma medida nao contabil calculada com
base nas informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade e que corresponde ao
lucro operacional (que, por sua vez, corresponde ao lucro liquido do periodo antes do imposto de renda e
contribuicdo social e das receitas e despesas financeiras liquidas), ajustada por determinados itens que
impactam o resultado das operacdes do Programa TAM Fidelidade e que incluem despesas com
depreciacio e amortizagio, Receita Pro Forma Ajustada para o periodo e custos estimados com resgates
relacionados com a Receita Pro Forma Ajustada para o periodo. Acreditamos que o EBITDA Pro Forma
Ajustado seja uma importante medida para avaliar o desempenho histérico do Programa TAM Fidelidade
e pretendemos continuar utilizando essa medida para medir o nosso desempenho no futuro.

O EBITDA Pro Forma Ajustado nao é uma medida reconhecida pelas Praticas Contdbeis Adotadas no
Brasil, US GAAP ou IFRS, nio possui um significado padrio e pode nio ser comparavel ao EBITDA ou
EBITDA Pro Forma Ajustado elaborados por diferentes companhias. O EBITDA Pro Forma Ajustado
apresenta limita¢des que podem prejudicar a sua utilizacdo como medida de lucratividade, em razio de
nio considerar determinados custos decorrentes dos nossos negécios, que poderiam afetar de maneira
significativa os nossos lucros, tais como despesas financeiras, tributos, depreciacdo, despesas de capital e
outros encargos relacionados.

Adicionalmente, como os custos estimados com resgates, que fazem parte do cdlculo do EBITDA Pro
Forma Ajustado, sdo construidos com base em estimativas, o EBITDA Pro Forma Ajustado nao decorre
diretamente das demonstrac¢des financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade ou das informacdes
financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade anexas a este Prospecto. Além disso, essas
estimativas estdo sujeitas a certos riscos e incertezas, ndo sendo, portanto, garantias de que os efetivos
custos com resgates ndo serdo materialmente diferentes dos custos estimados com resgates. O EBITDA
Pro Forma Ajustado ndo deve ser considerado como uma alternativa para o lucro (prejuizo) liquido
calculado com base nas Praticas Contabeis Adotadas no Brasil, US GAAP ou IFRS, como um indicador
de nosso desempenho, como substituto para o caixa gerado pelas atividades operacionais, de investimento
ou financiamento ou como indicador de liquidez ou de fluxo de caixa. Para informagdes sobre a
reconciliagao do EBITDA Pro Forma Ajustado do Programa TAM Fidelidade com o lucro operacional
calculado com base nas informacdes financeiras pro forma carve-out do TAM Fidelidade, ver se¢ao “Analise
e Discussdo da Administracdo sobre a Situacdo Financeira e os Resultados Operacionais — Reconciliagao
do Lucro Operacional Pro Forma Carve-Out do Programa TAM Fidelidade com o EBITDA Pro Forma
Ajustado”, na pagina 107 deste Prospecto.

Receita Pro Forma Ajustada

Na medida em que a receita de pontos emitidos é reconhecida nas demonstracoes de resultado somente quando
os pontos sdo resgatados (ou, no que diz respeito a estimativa de breakage, durante o periodo de dois anos
contados da emissdo desses pontos), pode haver uma diferenca significativa entre os resultados contébeis,
baseados nesse método de reconhecimento de receita, e a receita por pontos emitidos no periodo. Por essa razio,
e para refletir de melhor forma a performance do negécio em um determinado periodo que esta vinculada aos
pontos emitidos no periodo, calculamos o EBITDA Pro Forma Ajustado utilizando a receita diferida
correspondente aos pontos emitidos no periodo, aos quais nos referimos como Faturamento Bruto, ao invés de
utilizar a receita de pontos resgatados e receita de breakage reconhecida nas demonstracdes de resultado do
periodo. Dessa forma, para mensurar a Receita Pro Forma Ajustada, reconhecemos um ajuste pela diferenca
entre (i) o Faturamento Bruto, e (ii) a receita de pontos resgatados e receita de breakage reconhecida no periodo
nas demonstragdes de resultado, baseadas na pratica de reconhecimento de receita do TAM Fidelidade.

Custos Estimados com Resgates relacionados com a Receita Pro Forma Ajustada

Para fins de calculo do EBITDA Pro Forma Ajustado, e com o fim de melhor apresentar os custos com
resgates relacionados com a receita diferida de pontos emitidos em um determinado periodo, estimamos os
custos estimados com resgates relacionados com a Receita Pro Forma Ajustada mediante a soma dos
custos efetivos com Prémios, conforme reconhecidos nas demonstragées de resultado, e o produto entre:

e a diferenca entre a quantidade de pontos emitidos no periodo que se espera ser resgatada (ou seja, a
quantidade de pontos emitidos no periodo, liquida da estimativa de breakage) e a quantidade de
pontos resgatada no periodo, multiplicado por

e o custo médio por ponto resgatado.
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Como resultado, o EBITDA Pro Forma Ajustado do Programa TAM Fidelidade considera como receita
diferida todos os pontos emitidos em determinado periodo e como custos com Prémios todos os pontos
emitidos em determinado periodo que se espera serdo resgatados (ou seja, a quantidade de pontos emitidos
no periodo, liquida da estimativa de breakage).

Informagdes de Mercado

As informacdes constantes deste Prospecto sobre o nosso setor, incluindo estimativas, foram extraidas de
pesquisas internas e de mercado, dados disponiveis ao piblico e publica¢des do nosso setor de atuacio.
Essas informagGes foram obtidas de fontes que consideramos confidveis, como BACEN,
BM&FBOVESPA, IBGE e SEC, entre outros. Apesar de nao termos procedido a qualquer investigagao
independente para verificar a exatiddo e correicdo dessas informacdes, ndo temos motivos para acreditar
que elas sejam imprecisas ou incorretas em algum aspecto relevante. Contudo, ndo prestamos qualquer
declaracio quanto a exatidao e correi¢do dessas informagcdes.

Outras Informagodes

Neste Prospecto, utilizamos os termos:

e “Companhia”, “nés” e “nosso” para nos referirmos a Multiplus S.A., salvo se expressamente
mencionado em contrario. Em especial, no contexto financeiro e operacional, utilizamos os termos
“nés”, “nossos” e “nossas” para nos referir a Companhia e a todos os nossos ativos e passivos,
incluindo o Negécio de Fidelizagao de Clientes da TAM Linhas Aéreas, independente da data em que
nos foram transferidos ou data em que os Acordos Operacionais entraram em vigor.

e  “Programa TAM Fidelidade” para nos referirmos, conforme o contexto assim o exija, ao programa de
fidelizacdo de clientes da TAM Linhas Aéreas ou ao Programa TAM Fidelidade, incluindo o Negécio
de Fidelizacdo de Clientes da TAM Linhas Aéreas, independente da data em que nos foram
transferidos ou data em que os Acordos Operacionais entraram em vigor.

e “Multiplus Fidelidade” para nos referirmos, conforme o contexto assim o exija, a rede de coalizao de
programas de fidelizagdo de clientes de parceiros comerciais da Companhia, incluindo o Programa
TAM Fidelidade, ou a Multiplus Fidelidade, incluindo todos os nossos ativos e passivos, dentro os
quais o Negoécio de Fidelizagao de Clientes da TAM Linhas Aéreas, independente da data em que nos
foram transferidos ou data em que os Acordos Operacionais entraram em vigor.

Arrendondamentos
Alguns valores e percentuais constantes deste Prospecto foram arredondados para facilitar a sua

apresentacio e, dessa forma, os valores totais apresentados em algumas tabelas constantes deste
Prospecto podem nio representar a soma exata dos valores que os precedem.
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SUMARIO DA COMPANHIA

Apresentamos a seguir um sumdrio dos nossos negécios, incluindo nossas informacées operacionais e
financeiras, nossas vantagens competilivas e estratégias de negicios. FEste sumdrio ndo contém todas as
informagées que um potencial investidor deve considerar antes de tomar sua decisdo de investimento em nossas
Agoes. Os potenciats investidores devem analisar cuidadosamente todas as informagdes contidas neste
Prospecto, incluindo as se¢oes “Fatores de Risco” e “Andlise e Discussiao da Administra¢do sobre a Situa¢do
Financeira e os Resultados Operacionais” e as demonstracées e informacées financeiras e respectivas notas
explicativas anexas a este Prospecto, para um entendimento mais detalhado dos nossos negicios e desta Oferta.

Visao Geral

Acreditamos que a Multiplus Fidelidade é a maior coalizdo de programas de fidelizacao do Brasil, em termos de
parceiros comerciais. Somos, desde 1° de janeiro de 2010, o gestor exclusivo do Programa TAM Fidelidade, o
programa de fideliza¢ao de clientes da TAM Linhas Aéreas, uma das principais companhias aéreas do hemisfério
sul, em 2008, em termos de passageiros transportados, de acordo com publica¢do da Airlines Business Magazine.

Resultamos de uma reestruturagio societaria da TAM Linhas Aéreas para, como uma empresa
independente, gerir, administrar e operar o Programa TAM Fidelidade, bem como para prestar servigos de
gestdo, administracio e operacdo de programas de fidelizacao de clientes de parceiros comerciais com o
objetivo de contribuir para que atraiam e retenham clientes, estimulando a demanda pelos seus produtos
e servigos. Além disso, também somos responsiveis por administrar a compensacio e liquida¢iao dos
créditos decorrentes dos pontos acumulados, na medida em que, por meio de uma rede de coalizdo, os
consumidores podem acumular pontos provenientes de diversos programas de fideliza¢do em uma sé conta
e realizar resgates de prémios em vdrias empresas dos mais diferentes ramos.

Nossa principal fonte de receita advém da emissdo de pontos da Multiplus Fidelidade para nossos
parceiros comerciais, incluindo a TAM Linhas Aéreas, os quais, por sua vez, oferecem esses pontos
aos seus Participantes para que esses os resgatem por Prémios. Nossos principais custos operacionais
referem-se a compra de passagens aéreas da TAM Linhas Aéreas para atender ao resgate de pontos dos
nossos Participantes em troca de Passagens-Prémio.

A Multiplus Fidelidade adota um modelo de negécio que difere das coalizdes tradicionais, pois possui um
modelo flexivel, que se origina na junc¢do dos beneficios dos dois modelos existentes: coalizées e programas
individuais. Ao invés de substituir os programas dos parceiros, a Multiplus Fidelidade os conecta em uma
rede mais abrangente. Dessa forma, a Multiplus Fidelidade ndo compete, mas coopera, com os programas
de fidelizagdo dos seus parceiros comerciais, dando a estes alternativas de resgates de alta atratividade ao
passo que permite aos parceiros comerciais continuar se relacionando com seus consumidores.

Assumimos, em 1° de janeiro de 2010, a extensa e diversificada rede de parceiros comerciais do Programa
TAM Fidelidade, composta por mais de 100 parceiros comerciais no Brasil originarios do Programa TAM
Fidelidade e 6,3 milhGes de Participantes, em 30 de setembro de 2009. Permitimos que nossos Participantes
acumulem pontos da Multiplus Fidelidade ao realizarem as suas compras e os resgatem por Prémios por meio
dos programas dos nossos parceiros comerciais ou do nosso catdlogo eletrénico. Os Prémios que oferecemos,
juntamente com nossos parceiros comerciais, incluem Passagens-Prémio, eletro-eletrénicos, livros, cupons de
supermercado, aluguéis de veiculos, dentre outros. Além disso, oferecemos os Prémios que
disponibilizamos em nosso catalogo eletrénico. Acreditamos que, a medida que a nossa rede de parceiros
comerciais aumentar, os pontos da Multiplus Fidelidade poderao ser utilizados como forma de pagamento
em operacdes comerciais cotidianas mantidas nos mais diversos setores da economia tornando-se assim
uma moeda ainda mais relevante para nossos Participantes.

Nossos parceiros comerciais incluem importantes empresas de varios setores da economia, como
supermercados, postos de combustivel, livrarias, cartdes de crédito, bancos, hotéis, locadoras de
automdvel, jornais, revistas, comércio eletronico, construtoras, institui¢des de ensino, farmadcias, estética e
saide, dentre outros. Algumas delas podem ser destacadas, como Accor, Ipiranga-Texaco, Livraria
Cultura, Walmart, e Pontofrio.com. Ao contrario dos programas de fidelizacdo individuais tradicionais,
permitimos, por meio de uma conta da Multiplus Fidelidade, que os Participantes dos programas de
fidelizacdo dos nossos parceiros comerciais decidam se transferirdo seus pontos entre os diversos
programas de fideliza¢do que compdem a nossa rede Multiplus Fidelidade ou concentrem os pontos
acumulados de diferentes programas de fidelizagdo em uma tnica conta Multiplus Fidelidade.
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Obtemos substancial vantagem do nosso relacionamento com a TAM Linhas Aéreas. O Programa TAM
Fidelidade foi langado pela TAM Linhas Aéreas em 1993 para funcionar como um programa de incentivo
para os seus clientes fiéis, tornando-se o primeiro programa de fidelizacdo de clientes, frequent-flyer
program, do setor de aviacdo do Brasil. Acreditamos que, em 30 de setembro de 2009, o Programa TAM
Fidelidade era um dos principais programas de fidelizacdo de clientes do Brasil, tendo registrado um
CAGR de 21,6% entre 2004 e 2008 em termos de nimero de Participantes. No periodo de nove meses
encerrado em 30 de setembro de 2009, o Programa TAM Fidelidade registrou Faturamento Bruto
carve-out de R$594,1 milhdes e Faturamento Bruto pro forma carve-out de R$687,0 milhges.

Acreditamos que os Participantes do Programa TAM Fidelidade representam para os nossos atuais e
futuros parceiros comerciais uma base extremamente atraente de consumidores brasileiros, em termos de
renda familiar e habitos de consumo. No periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de 2009, os
Participantes do Programa TAM Fidelidade acumularam aproximadamente 27,2 bilhdes de pontos no
Programa TAM Fidelidade.

As tabelas abaixo destacam algumas das informacdes financeiras e operacionais do Programa Fidelidade
para os periodos indicados. Para informacées mais detalhadas sobre as nossas informacdes financeiras, ver
se¢oes “Apresentacdo das Informacdes Financeiras e Outras Informagdes”, “Sumadrio das Informacoes
Financeiras e Operacionais”, “Informacdes Financeiras e Operacionais Selecionadas” e “Analise e
Discussao da Administrac¢ao sobre a Situa¢do Financeira e o Resultado das Operagdes”, respectivamente
nas paginas 12, 35, 81 e 85 deste Prospecto, e as demonstragdes e informacdes financeiras e respectivas
notas explicativas anexas a este Prospecto.

Periodos de nove

Anos encerrados em meses encerrados em
31 de dezembro de Crescimento 30 de setembro de Crescimento
2007 2008 (%) 2008 2009 (%)
Informacdes Operacionais
Quantidade total de
Participantes (milhges)................ 4,5 5.5 21,2 5,2 6,3 21,2
Quantidade de pontos
emitidos (bilhdes) ......ccoveveernneeenn, 20,9 31,8 52,1 24.5 27,2 10,8
Quantidade de pontos
resgatados (bilhdes)............cceen. 9,3 21,4 129,2 15,6 19,5 25,0
Burn/earn (%) .....cooeviviiiiiiniiiinnns, 44,7 67,4 n.a. 63,7 71,9 n.a.
Breakage (%) ....coooouveiiiiiiiiiiiiiinnnn, 30 27 n.a. 27 27 n.a.
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(O]

2)

3)

Ano encerrado em Periodos de nove meses encerrados em
31 de dezembro de 30 de setembro de
2008 2008 2009

Informacdes Financeiras Pro Forma (R$ milhdes)
Carve-out do Programa TAM Fidelidade
Faturamento Bruto® ............ccooooin 736.,4 567,6 687,0
EBITDA®) 135,4 90,1 144.2
EBITDA Pro Forma Ajustado®).... 195,1 147.2 181,9

Corresponde ao valor da receita bruta diferida contabilmente em um determinado periodo correspondente aos pontos do Programa TAM
Fidelidade emitidos durante o mesmo periodo, em bases pro forma carve-out.

O EBITDA é uma medida nao contébil calculada com base nas informagdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade e que
corresponde ao lucro liquido do periodo antes do imposto de renda e da contribui¢ao social, das receitas e despesas financeiras, liquidas e da
amortizacio e depreciagio. O EBITDA ndo ¢ uma medida reconhecida pelas Priticas Contabeis Adotadas no Brasil, IFRS ou US GAAP, nao
possui um significado padrao e pode nao ser comparavel ao EBITDA preparado por outras empresas. O EBITDA apresenta limitagdes que podem
prejudicar a sua utilizagao como medidas de lucratividade, em razio de nao considerar determinados custos dos negécios, que poderiam afetar de
maneira significativa os lucros, tais como despesas financeiras, tributos, depreciacio, despesas de capital e outros encargos relacionados. Nos
nossos negécios, o EBITDA é utilizado como medida do nosso desempenho operacional.

O EBITDA Pro Forma Ajustado do Programa TAM Fidelidade ¢ uma medida nio contdbil calculada com base nas informacdes financeiras pro
Jforma carve-out do Programa TAM Fidelidade e que corresponde ao lucro operacional (que, por sua vez, corresponde ao lucro liquido do periodo
antes do imposto de renda e contribuigio social e das receitas e despesas financeiras liquidas), ajustada por determinados itens que impactam o

resultado das operagdes do Programa TAM Fidelidade e que incluem despesas com depreciagio e amortizagao, Receita Pro Forma Ajustada para
o periodo e custos estimados com resgates relacionados com a Receita Pro Forma Ajustada para o periodo. Acreditamos que o EBITDA Pro
Forma Ajustado seja uma importante medida para avaliar o desempenho histérico do Programa TAM Fidelidade e pretendemos continuar
utilizando essa medida para medir o nosso desempenho no futuro. O EBITDA Pro Forma Ajustado nio é uma medida reconhecida pelas Praticas
Contabeis Adotadas no Brasil, US GAAP ou IFRS, nio possui um significado padrio e pode ndo ser comparavel ao EBITDA ou EBITDA Pro
Forma Ajustado elaborados por diferentes companhias. O EBITDA Pro Forma Ajustado apresenta limita¢des que podem prejudicar a sua
utiliza¢do como medida de lucratividade, em razio de nao considerar determinados custos decorrentes dos nossos negécios, que poderiam afetar de
maneira significativa os nossos lucros, tais como despesas financeiras, tributos, deprecia¢do, despesas de capital e outros encargos relacionados.
Adicionalmente, como os custos estimados com resgates, que fazem parte do calculo do EBITDA Pro Forma Ajustado, sao construidos com base
em estimativas, o EBITDA Pro Forma Ajustado nido decorre diretamente das demonstracdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade
ou das informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade anexas a este Prospecto. Além disso, essas estimativas estdo
sujeitas a certos riscos e incertezas, nao sendo, portanto, garantias de que os efetivos custos com resgates nio serdo materialmente diferentes dos
custos estimados com resgates. O EBITDA Pro Forma Ajustado nio deve ser considerado como uma alternativa para o lucro (prejuizo) liquido
calculado com base nas Préticas Contdbeis Adotadas no Brasil, US GAAP ou IFRS, como um indicador de nosso desempenho, como substituto
para o caixa gerado pelas atividades operacionais, de investimento ou financiamento ou como indicador de liquidez ou de fluxo de caixa. Para
informagdes sobre a reconciliagio do EBITDA Pro Forma Ajustado do Programa TAM Fidelidade com o lucro operacional calculado com base
nas informacdes financeiras pro forma carve-out do TAM Fidelidade, ver se¢dao “— Reconcilia¢ao do Lucro Operacional Pro Forma Carve-Out do

Programa TAM Fidelidade com o EBITDA Pro Forma Ajustado”, na pagina 107 deste Prospecto.

Quase a totalidade dos Participantes da Multiplus Fidelidade, que compreende os Participantes do
Programa TAM Fidelidade, estao localizados no Brasil. Os demais Participantes da Multiplus Fidelidade
estdo localizados principalmente na Argentina e nos Estados Unidos.

As figuras a seguir resumem a criacdo da Multiplus Fidelidade e as suas diferencas para o Programa TAM
Fidelidade. Até a criacdo da Multiplus, o Programa TAM Fidelidade se resumia a emissdo de pontos aos
Participantes do Programa TAM Fidelidade em contrapartida a compra de passagens aéreas da TAM
Linhas Aéreas, a venda de pontos para outros parceiros que nao a préopria TAM Linhas Aéreas e a resgates
na prépria TAM Linhas Aéreas. A Multiplus Fidelidade foi constituida como um novo negécio em uma
entidade separada, na qual uma maior gama de acimulo e resgates esta disponivel. Todos os pontos
acumulados e prémios entregues aos Participantes sdo respectivamente vendidos e comprados, incluindo
as operagoes com a prépria TAM Linhas Aéreas.

20
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Contexto Programa TAM Fidelidade apenas:

TAM S.A.

TAM LA .
Parceiros do
programa
Venda de pontos
Hidclidado para parceiros
comerciais
Acamulo Resgate Actimulo
Pontos por Pontos entregues Pontos por
passagens em troca de utilizaciao
voadas passagens gratis de servigos
[ Participantes ]

Contexto Multiplus Fidelidade:

Venda Venda
Venda de pontos Venda de pontos
Parceiros do
Compra Compra programa
Compra de Compra de produtos
passagens ou pontos dos
parceiros
Actmulo .
Resgate Actmulo
Pontos por Pontos entregues em Pontos por
passagens troca de passagens, compras
voadas produtos ou pontos realizadas
dos parceiros
[ Participantes ]

Visdo Geral do Setor de Redes e Programas de Fidelizagao de Clientes

O setor de redes e programas de fidelizacao de clientes compreende uma ampla variedade de ferramentas e
praticas que permitem aos clientes fiéis acumularem pontos de incentivo que, quando convertidos em
Prémios, passam a fazer parte de uma proposta de valor atraente para continuar a comprar os produtos
ou servigos de uma companbhia.

Ha dois formatos basicos de programas de fidelizacio: programas de coalizio e programas individuais. Os
programas de coalizdo, tais como a Multiplus Fidelidade, integram vdarios parceiros comerciais diferentes
no mesmo sistema de moeda ou pontos e permitem que esses parceiros reduzam seus custos com
marketing de fideliza¢do ao distribuir alguns dos gastos pela rede. Os programas individuais, por outro
lado, exigem que o cliente acumule pontos por meio da aquisicdo de produtos de um tnico fornecedor.
Dessa forma, acreditamos que os programas de coalizdo oferecem uma proposta de valor mais atraente,
uma vez que os Participantes podem acumular pontos de maneira mais rapida e tém acesso a um portfélio
mais abrangente de opcdes e resgate de Prémios. Além disso, os programas de coalizdo também permitem
um melhor monitoramento dos padrdes de gastos do consumidor em diversos setores da economia.
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Os programas de fidelizacdo de clientes de companhias aéreas, os chamados frequent-flyer programs, eram, até
recentemente, o tipo mais popular de programa de fidelizagdo no setor de redes e programas de fidelizacdo de
clientes. O sucesso de tais programas, originalmente criados nos Estados Unidos durante a década de 80, deve-se
principalmente ao alto apelo de obtengdo de passagens aéreas gratis. Segundo a revista Inside Flyer, em janeiro de
2006, havia aproximadamente 92 frequeni-flyer programs no mundo todo, com quantidade total aproximada de
mais de 180 milhdes de Participantes e os frequent-flyer programs concederam um total aproximado de 500 bilhdes
de milhas, a moeda do programa de fidelizacao geralmente utilizada pelos frequent-flyer programs. Além disso,
devido ao apelo dos Prémios em passagens aéreas, diversos outros programas de fidelizacdo buscaram estabelecer
relacionamentos com os frequent-flyer programs com o objetivo de disponibilizar oportunidades de Prémios em
passagens aéreas para os seus Participantes. Enquanto outros programas de fideliza¢ao buscaram ainda expandir
e diversificar as oportunidades de acimulo de pontos e op¢des de Prémios, acreditamos que os Prémios em
passagens aéreas continuam a ser mais atraentes para os consumidores, o que acreditamos posicionam ainda os
[requent-flyer programs na vanguarda do desenvolvimento de programas de coalizido de maneira singular.

Em linhas gerais, podemos destacar as seguintes vantagens de um programa de coalizdo sobre programas
individuais:

e Blindagem da base atual de clientes por meio de melhora da proposta de valor;

e Maior facilidade de acimulo e resgate, o que torna o produto também atrativo a consumidores de
menor renda;

e  Redugcio de custos de retencio e aquisi¢ao de Participantes em rela¢do aos programas individuais;

e  Possibilidade de utiliza¢ao da base de CRM de virios segmentos (maior efetividade com menor custo)
para realizagdo de a¢des comerciais casadas com os outros parceiros da coalizio;

e Alavancagem na penetracido das classes sécio-econémicas da base de clientes de outros programas
parceiros da coalizio;

e  Abertura de um novo canal de comunica¢do direto com uma maior base de Participantes;

e  [Flexibilidade para promover produtos especificos dos parceiros com agdes direcionadas (por exemplo,
oferta de pontos dobrados para um determinado produto) e promogdes cruzadas com outros parceiros
da rede (por exemplo, possibilidade de resgatar pontos por produtos ou servigos de um parceiro com
uma menor quantidade de pontos se ao mesmo tempo forem resgatados pontos por produtos ou
servigos de outro parceiro); e

e Aumento da divulgacido das marcas individuais pela associa¢io a coalizao.
Visdo Geral do Setor de Redes e Programas de Fidelizagao de Clientes no Brasil

Atualmente, os frequent-flyer programs sao programas de fidelizacio de clientes muito populares no Brasil, com
um grande nimero de Participantes, em virtude do alto grau de apelo das recompensas em passagens aéreas,
juntamente com os programas atrelados a cartdes de crédito. A maioria dos mantenedores dos programas de
fidelizagdo no Brasil, notadamente os prestadores de servigos financeiros, buscaram estabelecer
relacionamentos com companhias aéreas com o objetivo de disponibilizar oportunidades de Prémios em
passagens aéreas para os seus Participantes. Devido a alta concentracido do setor de aviagio e servigos
financeiros, estimamos que hd atualmente uma quantidade limitada de programas de fideliza¢ao relevantes no
Brasil. Apesar das empresas de outros setores, inclusive varejo, telecomunicacgoes e produtos de consumo,
buscarem cada vez mais lancar programas de fidelizacdo, esses programas ainda estdo no estagio inicial de
desenvolvimento. Nesse sentido, acreditamos que o setor de redes e programas de fidelizacido de clientes no
Brasil é atualmente caracterizado pela baixa concorréncia e alto potencial de crescimento.

Acreditamos que o setor de redes e programas de fideliza¢do de clientes no Brasil tem potencial para
crescer de maneira significativa devido ao grande nimero de consumidores que entendemos nao serem
participantes de programas e de empresas e setores que entendemos nio adotarem ou que ainda estejam
em fase inicial de programas de fideliza¢ao. Além disso, a evolu¢do do poder aquisitivo da populagio
reforca as perspectivas positivas para o setor no Brasil.
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Nossas Vantagens Competitivas
Acreditamos que nossas principais vantagens competitivas incluem:
Relacionamento Exclusivo e Estratégico com a TAM Linhas Aéreas

Nés nos beneficiamos significativamente do relacionamento exclusivo e estratégico que mantemos com a
TAM Linhas Aéreas, que, entre outros, possui as seguintes vantagens estratégicas:

,
e  Unica companhia aérea brasileira com rotas para algumas das principais cidades dos Estados Unidos
e da Europa;

e Ampla penetracio de voos na América do Sul, através da prépria TAM Linhas Aéreas ou da sua
parceira, a LAN;

e Acesso a Star Alliance, maior alianga global de companhias aéreas em 2008 em termos de nimero de
Participantes.

De acordo com a ANAC, a TAM Linhas Aéreas é a companhia aérea lider no mercado brasileiro, com
participa¢ao de 46,3% no mercado doméstico e 86,8% no mercado internacional, no periodo de nove
meses encerrado em 30 de setembro de 2009, em termos de RPK. A TAM Linhas Aéreas também é uma
das principais companhias aéreas do hemisfério sul, em 2008, em termos de passageiros transportados, de
acordo com publicacdo da Airline Business Magazine. A TAM Linhas Aéreas oferece voos para todo o
Brasil, cobrindo a maior quantidade de destinos no territério brasileiro em comparag¢do a outras
companhias aéreas brasileiras, e opera rotas programadas de transporte aéreo de passageiros e carga para
41 cidades, além de outros 37 destinos domésticos cobertos por meio de parcerias regionais com outras
companhias aéreas. A TAM Linhas Aéreas também cobre diretamente 13 destinos internacionais,
inclusive algumas das principais cidades dos Estados Unidos e da Europa, e oferece conexdes com outros
destinos por meio dos seus parceiros da Star Alliance, como a Lufthansa, TAP, Air Canada e United
Airlines, e também de sua parceria estratégica com a LAN dentro da América do Sul. No periodo de nove
meses encerrado em 30 de setembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas transportou aproximadamente 18,7
milhGes de passageiros em voos domésticos e aproximadamente 3,0 milhGes de passageiros em voos
internacionais.

Temos exclusividade na gestio, administracio e operacio, desde 1° de janeiro de 2010, do Programa TAM
Fidelidade, de acordo com o Contrato Operacional, por for¢a do qual passamos a ser responsaveis, dentre
outros, pelo processamento de informagdes sobre o acimulo e resgate de pontos no Programa TAM
Fidelidade e pela entrega dos Prémios aos Participantes do Programa TAM Fidelidade, de acordo com o
Regulamento do Programa TAM Fidelidade e o Regulamento da Multiplus Fidelidade. Acreditamos que o
Programa TAM Fidelidade representa um programa extremamente atraente em virtude de suas
caracteristicas, como a falta de restricdo de assentos para emissio e utiliza¢gdo de Passagens-Prémio na
América do Sul, uma rede abrangente de voos para resgates de pontos e regras simples para um rapido
acumulo de pontos.

Com a gestdo, administracio e operacio do Programa TAM Fidelidade, ganhamos acesso direto a
expressiva base cadastral de clientes da TAM Linhas Aéreas, inclusive a parcela dos quais nio é ainda
Participante do Programa TAM Fidelidade. Em 2008, o percentual de passageiros por voo da TAM
Linhas Aéreas que era Participante do Programa TAM Fidelidade foi inferior, em média, a 50%.
Acreditamos que esses passageiros representam uma base substancial de pontenciais Participantes da
Multiplus Fidelidade a medida que, ao se tornarem Participantes do Programa TAM Fidelidade, eles se
tornam automaticamente Participantes da Multiplus Fidelidade. Além disso, a TAM Linhas Aéreas é uma
das nossas principais parceiras comerciais e adquire um alto volume de pontos da Multiplus Fidelidade
para repassa-los aos Participantes do Programa TAM Fidelidade.
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Base Sdlida de Participantes com Perfil Atraente

Acreditamos que a nossa sélida base de Participantes nos torna extremamente atraentes para nossos
atuais e potenciais parceiros comerciais que tém interesse em aumentar a sua visibilidade junto aos seus
clientes. Em particular, o perfil dos Participantes da Multiplus Fidelidade os coloca em uma base atraente
de consumidores brasileiros. Em 2008, mais de 57% dos Participantes do Programa TAM Fidelidade
tinham uma renda familiar mensal média de mais de R$6.000,00 enquanto o rendimento médio mensal

real dos domicilios com rendimento no Brasil era de R$1.968,00, de acordo com PNAD do IBGE.

Além disso, acreditamos que o mnosso relacionamento com a TAM contribui para atrair novos
Participantes para a Multiplus Fidelidade, uma vez que os Passagens-Prémio sdo um dos Prémios mais
procurados nos programas de fidelizagdo de clientes que oferecem passagens aéreas como Prémios. Ao
contrario do que ocorre em outros mercados, como Estados Unidos e Europa, onde ha um grande nimero
de programas concorrentes de companhia aéreas para fideliza¢do de clientes, o mercado brasileiro possui
atualmente apenas dois programas relevantes de fideliza¢do de clientes, oferecidos pelas duas grandes
companhias aéreas nacionais: o Programa TAM Fidelidade e o “Smiles” da Gol.

Rede Abrangente e Diversificada de Parceiros Comerciais Lideres no Setor

Possuimos mais de 100 parceiros comerciais, dentre os quais estdo empresas de varios segmentos como
supermercados, postos de combustivel, livrarias, cartées de crédito, bancos, hotéis, locadoras de
automoével, jornais, revistas, comércio eletronico, construtoras, institui¢des de ensino, farmacias, estética e
saide, dentre outros. Algumas delas podem ser destacadas, como Accor, Ipiranga-Texaco, Livraria
Cultura, Walmart e Pontofrio.com. Possuimos parceria com quatro dos cinco maiores bancos comerciais
brasileiros em termos de nimero de cartdes de crédito emitidos em 2008, de acordo com o Nilson Report.
Acreditamos que a nossa abrangente e diversificada rede de parceiros comerciais torna a Multiplus
Fidelidade atraente para nossos atuais e futuros Participantes 4 medida que os permite acumular pontos
mais rapidamente por meio de uma parcela significativa dos seus gastos didrios, ao mesmo tempo que os
permite resgatar mais facilmente seus pontos por Prémios escolhidos a partir de uma ampla variedade de
produtos e servigos. Além disso, acreditamos que a resisténcia em geral de Participantes para mudar para
outro programa de fidelizacdo de clientes e as possibilidades diferenciadas e abrangentes que oferecemos
para aciimulo e resgate de pontos fortalece a nossa posi¢dao competitiva.

Fluxo de Caixa Estavel e Baixa Necessidade de Investimentos de Capital

Nosso modelo de negécio apresenta baixa necessidade de investimentos de capital. Além disso, nossos
negécios sdo caracterizados historicamente por fluxos estaveis de caixa decorrentes de nossas atividades
operacionais provenientes da venda de pontos para os parceiros comerciais principalmente institui¢des
financeiras e a TAM Linhas Aéreas. Em 2007, 2008 e no periodo de nove meses encerrado em 30 de
setembro de 2008 e 2009, o caixa carve-out gerado pelas atividades operacionais do Programa TAM

Fidelidade foi de R$180,5 milhées, R$350,6 milhdes, R$215.8 milhdes e R$264.,5 milhdes respectivamente.

Também nos beneficiamos de um modelo de negécio flexivel que nos permite administrar as oscila¢des
entre a demanda e o custo dos Prémios. Isso nos permite administrar as nossas margens ao implementar
mudancas no portfélio de Prémios disponiveis, nos termos do Regulamento da Multiplus Fidelidade e nos
regulamentos dos programas de fideliza¢do de clientes dos nossos parceiros comerciais. Essas mudancas
incluem, dentre outros, ajustes na capacidade disponivel de rotas de viagem para Passagens-Prémio, com
oferta de Prémios alternativos a precos menores e consequente reducdo nos custos, bem como alteragdo na
quantidade de pontos necessarios para o resgate de certos Prémios.

Modelo de Negocio Flexivel Aliado a Histérico de Crescimento Relevante

Diferentemente de outras coalizdes, a Multiplus Fidelidade possui uma flexibilidade em seu modelo de
negécio, podendo operar apenas como uma rede de programas para aqueles parceiros comerciais que ja
possuem programas de fidelizacio bem estruturados ou ser o préprio programa de fidelizacdo dos
parceiros comerciais que assim optarem. Acreditamos que tal flexibilidade faz com que a Multiplus
Fideldade ndo concorra com os programas dos parceiros comerciais, consequentemente ampliando as
empresas com potencial para se tornarem parceiras comerciais da Multiplus. Além disso, entre 2007 e 2008
o Faturamento Bruto do Programa TAM Fidelidade aumentou 69% ao ano.
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Gestao com Perfil Qualificado para um Negdcio de Coalizao

Entendemos que um negécio de coalizdo requer uma soma de conhecimentos das areas de financas, tecnologia da
informacdo, marketing e vendas. Além disso, dada a alta concentracdo de emissdo e resgate de pontos em
passagens aéreas, é requerido também um profundo conhecimento do setor aéreo. Nossa alta administragio é
composta por um grupo selecionado e qualificado de executivos, oriundos inclusive da TAM Linhas Aéreas e do
nosso Acionista Controlador, com ampla experiéncia na drea comercial, varejo, marketing, tecnologia da
informacdo e financeira, incluindo o mercado de cartdes de crédito, uma das principais fontes de nossas receitas.
Nossos administradores estao focados na criagdo de valor aos nossos acionistas, principalmente por meio de
incremento em nossos resultados operacionais, expansdo da nossa participa¢io de mercado e estreitamento nas
nossas relagdes com nossos parceiros comerciais. Acreditamos que herdamos a sélida cultura corporativa da TAM
Linhas Aéreas, que foi transmitida pelo seu fundador, Comandante Rolim Adolfo Amaro, e continua a guiar as
atividades cotidianas da sua administracao. Além disso, com o fim de alinhar ainda mais os interesses dos nossos
administradores com os dos nossos acionistas, estamos estudando a implementacao de programas de remuneracao
variavel aos nossos administradores, incluindo plano de opcdo de compra de agdes.

Nossa Estratégia

Acreditamos que o mercado de redes de coalizdo de programas de fidelizacao de clientes e de programas de
fidelizacdo de clientes no Brasil apresenta potencial para crescimento substancial. Acreditamos estar bem
posicionados para acompanhar com sucesso esse crescimento por conta, principalmente, do nosso
relacionamento privilegiado com a TAM Linhas Aéreas e outros sélidos parceiros comerciais, do nosso
amplo acesso a diversos setores da economia brasileira e da nossa oferta de servigos de alta qualidade.
Buscamos aumentar a nossa rentabilidade mediante alavancagem da nossa posi¢do de lideranca no
mercado e a expansdo da nossa base de Participantes. Acreditamos poder atingir essas metas de maneira
eficiente com agdes conjuntas com os nossos parceiros comerciais e com foco na cria¢io de sinergias entre
os seus programas de fidelizacdo de clientes. Os principais componentes da nossa estratégia sio:

Expandir Ainda Mais a Nossa Rede de Parceiros Comerciais e Aumentar a Nossa Base de Participantes

Ao expandir ainda mais a nossa rede de parceiros comerciais, acreditamos ter maiores condigdes de oferecer aos
nossos Participantes oportunidades adicionais para acimulo de pontos da Multiplus Fidelidade e,
consequentemente, aumentar a nossa receita de venda de pontos aos nossos parceiros comerciais. Planejamos
buscar novos parceiros comerciais nos diversos setores da economia brasileira que acreditamos apresentar
potencial para crescimento substancial, em especial, nos setores de telecomunicagdes e varejo. A entrada de
novos parceiros comerciais na nossa rede de coalizdo, em conjunto com um esforgo comercial, estimulara ainda
mais a entrada de novos Participantes na Multiplus Fidelidade e programas de fidelizagdo dos parceiros
comerciais. Além disso, entendemos que, ao desenvolver relacionamentos com parceiros comerciais focados em
produtos de consumo de baixo custo, alinhando novas formas de resgates adequadas a este piblico,
aumentaremos os nossos meios de acesso a Participantes de classes sécio-econdmicas mais baixas.

Incrementar o Banco de Dados de Parceiros e Aumentar a Oferta de Servigos Diferenciados

Buscamos aprofundar o nosso relacionamento com nossos parceiros comerciais mediante demonstracgoes
consecutivas e inequivocas dos beneficios e da eficiéncia da Multiplus Fidelidade. Acreditamos que a nossa
rede de coalizdo de programas de fideliza¢do de clientes possui diversas vantagens em relacio a outras
redes e programas de fidelizacdo. Temos condi¢des de coletar e analisar dados de Participantes de maneira
a auxiliar os nossos parceiros comerciais na definicdo das suas estratégias de negécio. Por exemplo, o nosso
banco de dados de Participantes permite que os analisemos para identificar e estimular o consumo de
produtos e servigos dos nossos parceiros comerciais e, consequentemente, auferir receita adicional advinda
da prestacao desse servigo para os nossos parceiros comerciais.
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Além disso, planejamos prestar servigos de administracido de relacionamento com Participantes para a
TAM Linhas Aéreas e nossos outros parceiros comerciais. Acreditamos que estamos bem posicionados
para nos beneficiar do aumento que estimamos na demanda pelos nossos servigos no Brasil. Nossa
atraente base de Participantes, modernos sistemas de tecnologia da informagdo e experiéncia em
programas de fidelizagdo de clientes nos oferece uma oportunidade tinica de desenvolvimento de servigos
de maior valor agregado para os nossos parceiros comerciais.

Expandir as Opgdes de Prémios, em Especial os de Menor Custo

Planejamos continuar a diversificar os Prémios que nio sejam Passagens-Prémio e introduzir Passagens-Prémio
mais flexiveis, com o fim de disponibilizar Prémios que sejam adequados ao perfil de cada Participante ao
mesmo tempo em que mantemos as nossas margens em niveis adequados. Acreditamos que os Prémios que
nio sejam Passagens-Prémio tém o potencial para expandir a nossa base de Participantes e aumentar o
volume de resgates de pontos Multiplus Fidelidade pelos Participantes, na medida em que as oportunidades
de actimulo e resgate de pontos sdo incrementadas. Dessa forma, esperamos que um aumento nos Prémios
que ndo sejam Passagens-Prémio aumente as nossas margens histéricas.

Foco na Produtividade e Eficiéncia Operacional

Estamos focados no aumento da produtividade e eficiéncia operacional decorrentes da otimizac¢ao dos
nossos canais de comunicacdo com os Participantes e parceiros comerciais. Buscamos administrar os
recursos que direcionarmos ao atendimento aos Participantes de maneira mais eficaz, promovendo
continuas melhorias nos nossos procedimentos e tecnologias.

Expanséo da Nossa Base Internacional de Participantes e Parceiros Comerciais

Em 30 de setembro de 2009, a base de Participantes do Programa TAM Fidelidade incluia aproximadamente
260.000 Participantes residentes fora do Brasil, principalmente na regido do Mercosul (aproximadamente
120.000 Participantes) e nos Estados Unidos (aproximadamente 52.000 Participantes). Buscamos expandir a
nossa base de Participantes fora do Brasil, por meio da sélida presenca da TAM Linhas Aéreas na regido do
Mercosul e de novas parcerias comerciais com varejistas locais da América do Sul. Recentemente, celebramos a
nossa primeira parceria comercial internacional para aciimulo e resgate de pontos com o A-Club, programa de
fidelidade dos Hotéis Accor, que permitira aos nossos Participantes acaumular pontos na rede de Hotéis Accor
no mundo todo e resgatd-los por Prémios nos Hotéis Accor ou em qualquer outro dos nossos parceiros
comerciais. Além disso, a TAM Linhas Aéreas criou um cartao de crédito de marca associada (co-branded) na
Argentina, sob a marca TAM, juntamente com a subsidiaria argentina do Banco Itai Unibanco S.A.
Adicionalmente, negociamos parcerias comerciais com a American Express na América do Sul.

Nosso Histérico

A TAM Linhas Aéreas foi constituida em 1976 para, além de explorar servicos de transporte aéreo regular
de passageiros, desenvolver outras atividades conexas, correlatas e complementares ao servigo de
transporte aéreo, o que inclui a gestdo, administracéo e operagdo de programas de fidelizacao de clientes.

Em 1993, a TAM Linhas Aéreas criou o Programa TAM Fidelidade, o primeiro programa de fidelizacio de
clientes do setor de avia¢iao do Brasil (frequent-flyer program). Ao longo dos seus 16 anos de existéncia, o
Programa TAM Fidelidade tornou-se um dos principais programas de fidelizacao de clientes no Brasil, com
aproximadamente 6,3 milhdes de Participantes e mais de 100 parceiros comerciais em 30 de setembro de 2009.

Desde a sua criagio, o Programa TAM Fidelidade adicionou diversos parceiros comerciais ao programa.
Em 1995, o Programa TAM Fidelidade firmou o seu primeiro relacionamento de co-branding com um
banco brasileiro. Em 2004, o Programa TAM Fidelidade langou o cartdo de crédito de marca associada
(co-branded) com a Credicard S.A. e, em 2005, o Programa TAM Fidelidade celebrou contratos com
diversos bancos de modo a permitir que aos titulares de cartdes de crédito acumulassem pontos em troca
dos gastos com cartao de crédito.
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No decorrer da sua histéria e com o objetivo de oferecer maiores incentivos aos Participantes fiéis, o
Programa TAM Fidelidade tornou-se cada vez mais sofisticado em relagdo a forma como o programa
oferece beneficios aos seus Participantes. Em 1999, o Programa TAM Fidelidade implementou as
classifica¢des Branco, Azul e Vermelho para reconhecer e recompensar os viajantes mais fiéis e oferecer-
lhes beneficios adicionais. Com o objetivo de recompensar e reconhecer ainda mais os Participantes com
melhor classificacdo, em 2006, o Programa TAM Fidelidade implementou uma politica de acimulo
varidvel de pontos de acordo com a categoria de Participantes.

Em 2008, a TAM Linhas Aéreas uniu-se a Star Alliance, a maior alianca global da aviacdo comercial, em
termos de quantidade de Participantes e de cobertura geografica. A TAM Linhas Aéreas, como um membro
permanente do Star Alliance, o que devera ocorrer no primeiro trimestre de 2010, permitira a interligacao do
Programa TAM Fidelidade aos programas de fidelizacao de clientes das outras companhias integrantes da
Star Alliance, o que facilitara o processo de acimulo de pontos, oferecera mais opgdes de resgate e priorizara
os servigos e 0 embarque nos voos oferecidos pelas demais companhias aéreas integrantes da alianca.

Até 31 de dezembro de 2009, as nossas atividades estavam integradas as atividades da TAM Linhas Aéreas. Em
virtude da criagdo da Multiplus Fidelidade, a TAM Linhas Aéreas nos transferiu suas parcerias comerciais
existentes, com efeitos a partir de 1° de janeiro de 2010. Além disso, celebramos , em 10 de dezembro de 2009, o
Contrato Operacional com a TAM Linhas Aéreas, por meio do qual passaremos, a partir de 1° de janeiro de 2010,
a ser o exclusivo gestor, administrador e operador do Programa TAM Fidelidade, de acordo com o Contrato
Operacional, incluindo o processamento de informacoes sobre o actimulo e resgate de pontos no Programa TAM
Fidelidade e pela entrega dos Prémios aos Participantes do Programa TAM Fidelidade, de acordo com o
Regulamento do Programa TAM Fidelidade e o Regulamento da Multiplus Fidelidade. Celebramos ainda, em 10
de dezembro de 2009, o Contrato de Compartilhamento, através do qual a TAM Linhas Aéreas concordou em
compartilhar conosco certos servigos, a partir de 1° de janeiro de 2010, em contrapartida ao pagamento de uma
remuneracdo. Para obter uma descri¢do desses contratos e outras operagdes com partes relacionadas, ver a secao
“Operagdes com Partes Relacionadas”, na pagina 145 deste Prospecto.

Na data deste Prospecto, a nossa estrutura societdria pode ser representada da seguinte forma:

TAM S.A.
100% 95% 100%
TAM
Linhas Aéreas TAM Mercosur MULTIPLUS
100%
TAM Viagens

Para informagdes adicionais sobre os nossos acionistas, ver se¢do “Principais Acionistas” na pagina 143
deste Prospecto.

Informagoes sobre a Companhia

Nossa sede social esta localizada na Avenida Jurandir, 856, Lote 4, 3° andar, na Cidade de Sao Paulo, Estado
de Sao Paulo, Brasil. Nosso telefone é +55-11-5582-9890, e ntiimero de fax é +55-11-5582-8149. Nosso website é
www.multiplusfidelidade.com.br. As informacoes incluidas no nosso website, ou que poderiam ser acessadas
através do nosso website, ndo sido parte integrante ou incorporadas por referéncia a este Prospecto.
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Companhia
Coordenador Lider

Coordenadores da Oferta

Coordenador Contratado

Agentes de Colocagao Internacional

Co-manager exclusivamente para os
esforgos de colocagéo no exterior

Oferta

Opgéo de Agdes Suplementares

Multiplus S.A.
Banco BTG Pactual S.A.

Banco BTG Pactual S.A. e Banco de Investimentos Credit
Suisse (Brasil) S.A., considerados em conjunto.

BB Banco de Investimento S.A..

BTG Capital Corp., UBS Securities LLC, e Credit Suisse
Securities (USA) LLC.

Raymond James Financial, Inc.

Distribui¢ao piblica de A¢Ges no Brasil, em mercado de balcao
nio-organizado, em conformidade com a Instru¢ao CVM 400, a
Investidores Institucionais e Investidores Nao-Institucionais,
pelo Coordenador Lider e pelos demais Coordenadores da
Oferta, em conjunto com o Coordenador Contratado e as
Corretoras, com esforcos de venda das Ac¢des no exterior, a
serem realizados pelos Agentes de Colocagido Internacional,
(i) nos Estados Unidos a investidores institucionais
qualificados (qualified institutional buyers), residentes e
domiciliados nos Estados Unidos, definidos em conformidade
com o disposto na Regra 144A do Securities Act, e (ii) para
non-U.S. persons nos demais paises (exceto nos Estados
Unidos e Brasil), com base no Regulamento S do Securities
Act, em ambos os casos em operacdes isentas de registro em
conformidade com o Securities Act e realizadas por meio dos
mecanismos de investimento regulamentados pela Resolucao
CMN 2.689, pela Instrugdo CVM 325 e pela Lei n” 4.131/62. A
Oferta nao foi e nem sera registrada na SEC ou em qualquer
outra agéncia ou 6rgéo regulador do mercado de capitais de
qualquer pais, exceto o Brasil.

Opcao outorgada pela Companhia ao Coordenador Lider para
distribuicdo de um lote de Agdes equivalentes a até 15% das
Ac¢oes inicialmente ofertadas, ou 5.901.000 Acdes, nas mesmas
condicdes e preco das Acoes inicialmente ofertadas, sendo
destinadas a atender a um eventual excesso de demanda que
venha a ser constatado no decorrer da Oferta, a ser exercida pelo
Coordenador Lider. O Coordenador Lider tera o direito exclusivo,
a partir da data de assinatura do Contrato de Distribuicdo e por
um periodo de até 30 dias contados, inclusive, da data do inicio da
negociacio das A¢oes na BM&FBOVESPA, de exercer a Opgao
de Agdes Suplementares, no todo ou em parte, em uma ou mais
vezes, ap6s a notificagdo ao Credit Suisse, desde que a decisao de
sobrealocacdo das Agdes no momento em que foi fixado o Prego
por Agdo tenha sido tomada em comum acordo pelos
Coordenadores.
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Acoes Adicionais

Instituigao Financeira Depositaria
das Agoes

Prego por Agédo

Acoes da Oferta

Valor Total da Oferta

Montante de até 7.868.000 A¢des equivalentes a até 20,0% da
quantidade de A¢oes inicialmente ofertadas (sem considerar as
Agdes Suplementares), com as mesmas caracteristicas das
Acgdes inicialmente ofertadas que, conforme dispde o artigo 14,
paragrafo 2°, da Instru¢do CVM 400, poderiam ter sido, mas
nio foram, acrescidas a Oferta, a critério da Companhia, com a
concordancia dos Coordenadores da Oferta, até a data de
publicacdo do Anuncio de Inicio, inclusive.

Itat Corretora de Valores S.A., controlada do Banco Itai S.A.
(cuja denominacdo foi alterada para Itati Unibanco S.A.,
alteragdo esta que estd em fase de homologacdo pelo Banco

Central do Brasil).

O Preco por Acao é R$16,00. O Preco por Acao foi fixado apés
a apuracdo do resultado do Procedimento de Bookbuilding,
conduzido junto a Investidores da Oferta Institucional pelos
Coordenadores da Oferta, em consonancia com o disposto no
artigo 44 da Instru¢ao CVM 400, sendo certo que a escolha do
critério de determinagdo do Prego por Acao é justificada pois
(i) ndo promovera a diluicdo injustificada dos nossos atuais
acionistas, e (ii) as Agbes serdo distribuidas por meio de
distribuicao publica, em que o valor de mercado das A¢des a
serem vendidas foi determinado com a realizacao do
Procedimento de Bookbuilding, o qual reflete o valor pelo qual
os Investidores Institucionais apresentaram suas ordens de
compra no contexto da Oferta.

Foi aceita a participagdo de Investidores Institucionais que
sejam Pessoas Vinculadas no processo de fixa¢ao do Prego por
Ac¢ao, mediante a participacao destes no Procedimento de
Bookbuilding, até o limite méaximo de 15,0% do valor da
Oferta. Na medida em que nado foi verificado excesso de
demanda superior em 1/3 a quantidade de A¢des inicialmente
ofertadas (sem considerar as Acdes Suplementares), sera
permitida a colocacio de A¢des aos Investidores Institucionais
que sejam Pessoas Vinculadas. Os investimentos realizados
para protecdo (hedge) de operagdes com derivativos nido serdo
considerados investimentos efetuados por Pessoas Vinculadas
para fins da Oferta. A participac¢io de Investidores
Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas no Procedimento
de Bookbuilding podera impactar adversamente na formacao do
Preco por Ac¢ido e o investimento nas Acdes por Investidores
Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas poderda promover
reducdo da liquidez das A¢des no mercado secundario.

Todas as acdes ofertadas sdo ordindrias, nominativas,
escriturais e sem valor nominal, de nossa emissao e de

titularidade da Companbhia.

R$629.440.000,00, com base no Preco por Acao.
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Regime de Colocagao / Garantia
Firme de Liquidagao

Publico Alvo da Oferta

Oferta de Varejo

Oferta Institucional

Periodo de Reserva

Nos termos do Contrato de Distribuicdo, as Acdes objeto da
Oferta serdo colocadas em regime de garantia firme de
liquidagao prestada pelos Coordenadores da Oferta, de forma
individual e néo solidaria, incluindo as A¢des Suplementares, se
for o caso. Caso a totalidade das A¢des objeto da Oferta nao seja
totalmente liquidada até a Data de Liquidagao (ou, no caso das
Acdes Suplementares, a Data de Liquidacdo das Acgdes
Suplementares), cada um dos Coordenadores da Oferta realizara
a aquisicdo, de forma individual e ndo solidaria, em tal data, da
totalidade do eventual saldo resultante da diferenca entre o
nimero de Acdes objeto da garantia firme prestada por tal
Coordenador da Oferta nos termos do Contrato de Distribuicao e
o nimero de Agdes colocadas e efetivamente liquidadas no
mercado, pelo Preco por Acdo. Tal garantia individual e nao
soliddria é vinculante a partir do momento em que for assinado
o Contrato de Distribuicao, sendo que a responsabilidade dos
Coordenadores da Oferta sera exercida de forma proporcional e
estard limitada exclusivamente a respectiva garantia firme de
liquidagdo prestada por cada Coordenador da Oferta no
Contrato de Distribuicdo. Em caso de exercicio da garantia
firme de liquidagdo e posterior revenda das Ac¢des ao publico
pelos Coordenadores da Oferta, durante o Prazo de Distribuigao,
o preco de revenda das A¢des serd o preco de mercado das Agdes,
tendo por limite maximo o Preco por Acdo, ressalvadas as
atividades de estabilizacao.

As Instituigdes Participantes da Oferta realizardo a distribuic¢ao
das A¢bes nos termos da Instru¢io CVM 400 e conforme previsto
no Contrato de Distribui¢ao. As Ac¢oes serao colocadas aos
Investidores Institucionais e aos Investidores Nao-Institucionais.

O montante de, no minimo, 10% e, no maximo, 15% das Ac¢des,
sem considerar o exercicio da Opc¢ao de A¢des Suplementares,
serd destinada prioritariamente a colocag¢do piblica junto aos
Investidores Nao Institucionais, que realizem reservas de Agdes,
em cardter irrevogavel e irretratdvel, durante o Periodo de
Reserva, observado o valor minimo de pedido de investimento
de R$3.000,00 (trés mil reais) e o valor maximo de pedido de
investimento de R$300.000,00 (trezentos mil reais) por
Investidor Nao-Institucional.

As A¢des que nado tenham sido alocadas na Oferta de Varejo,
bem como eventuais sobras de Acoes destinadas aos
Investidores Nao-Institucionais que tenham realizado Pedidos
de Reserva, serdo destinadas a colocacdo piblica junto a
Investidores Institucionais, ndo sendo admitidas para esses
Investidores Institucionais reservas antecipadas e inexistindo
valores minimos ou maximos de investimento.

Prazo para Investidores Nao-Institucionais efetuarem seus
Pedidos de Reserva, de 26 de janeiro de 2010 a 2 de fevereiro
de 2010, inclusive.
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Pessoas Vinculadas

Investidores Nao-Institucionais

Investidores Institucionais

Investidores Estrangeiros

Periodo de Colocagao

Prazo de Distribuigdo

Data de Liquidagao

Data de Liquidagao das Ag¢oes
Suplementares

Listagem e Contrato de Participagao
no Novo Mercado

Conforme dispée o artigo 55 da Instrugio CVM 400, serdo
considerados Pessoas Vinculadas os Investidores Nao-Institucionais
e Investidores Institucionais que sejam (i) Administradores ou
controladores da Companhia, (ii) administradores ou controladores
das Institui¢es Participantes da Oferta ou dos Agentes de
Colocagao Internacional; (iii) outras pessoas vinculadas a Oferta
(“Pessoas Vinculadas™), ou (iv) os cénjuges ou companheiros,
ascendentes, descendentes e colaterais até o segundo grau das

pessoas referidas nos itens (i), (i) e (iii) acima.

Investidores residentes no Pais com pedidos de investimento de no
minimo R$3.000,00 (trés mil reais) e no maximo R$300.000,00
(trezentos mil reais) e que preencham o Pedido de Reserva, de
acordo com os procedimentos previstos para a Oferta de Varejo.

Investidores que nio sejam Investidores Nao-Institucionais.

Investidores institucionais qualificados (qualified institutional
buyers) residentes e domiciliados nos Estados Unidos, definidos
em conformidade com o disposto na Regra 144A, e non-U.S
persons nos demais paises (exceto nos Estados Unidos e no
Brasil), de acordo com o Regulamento S, que invistam no
Brasil em conformidade com os mecanismos da Resolucao

CMN 2.689, da Instrucao CVM 325 e da Lei 4.131/62.

Prazo de até trés dias tteis, contado da data de publicagdo do
Andncio de Inicio.

Prazo para distribui¢do das Acgdes, incluindo as Agdes
Suplementares, que terd inicio na data de publica¢do do
Antncio de Inicio e sera encerrado na data da publica¢ao do
Antncio de Encerramento, limitado ao prazo maximo de seis
meses contados a partir da data de publica¢do do Anincio de
Inicio, conforme previsto no artigo 18 da Instrugao CVM 400.

Data de liquidacao fisica e financeira da Oferta no Brasil que
ocorrera no terceiro dia util seguinte a data de publicacao do
Antuncio de Inicio.

Até o terceiro dia ttil contado da data do eventual exercicio da
Opcao de A¢des Suplementares.

Apés a efetivacio da presente Oferta, o mercado de negociacao
das A¢des serda a BM&FBOVESPA. Em 15 de janeiro de 2010, a
Companhia celebrou o Contrato de Participacdo no Novo
Mercado com a BM&FBOVESPA, cuja eficicia somente tera
inicio na data da publica¢do do Antncio de Inicio, momento a
partir do qual as Acdes passardo a estar admitidas a
negociag¢io no segmento Novo Mercado. No primeiro dia ttil
seguinte a entrada em vigor do Contrato de Participa¢io no
Novo Mercado, as A¢des passarao a ser negociadas sob o cédigo
“MPLU3”. Nao foi e nem sera realizado qualquer registro da
Oferta ou das Ac¢des na SEC ou a qualquer outra agéncia ou
6rgao regulador do mercado de capitais de qualquer outro pais,
exceto o Brasil.
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Atividades de Estabilizagao

Direito de Venda Conjunta
(tag along rights)

Restrigdo a Venda de Agdes
(Lock up)

O Coordenador Lider, por intermédio da BTG Pactual
Corretora, poderd, a seu exclusivo critério, realizar atividades
de estabilizac¢do de preco das A¢des, no prazo de até 30 dias a
contar da data do Inicio de Negociacao, inclusive, por meio de
operagbes de compra e venda de Acdes, observadas as
disposicoes legais aplicaveis e o disposto no Contrato de
Estabilizacdo, o qual foi submetido a andlise prévia e
aprovacdo da BM&FBOVESPA e da CVM, nos termos do
artigo 23, paragrafo 3° da Instru¢do CVM 400.

Conforme estabelecido no Estatuto Social da Companhia, na
hipétese de alienacdo de controle aciondrio, o adquirente devera
efetivar oferta piblica de aquisi¢do de a¢des aos demais acionistas,
observando-se os prazos e as condi¢des previstas na legislacio
vigente para a compra de todas as ac¢des em circulacio no
mercado pelo mesmo preco por acdo pago ao acionista alienante
do controle, de forma a lhes assegurar tratamento igualitario.
Para maiores informacoes, veja a se¢do “Principais Acionistas —
Acordos de Acionistas”, na pagina 144 deste Prospecto.

Nos termos dos contratos a serem assinados com os Agentes de
Colocacao Internacional, a Companhia, em nome de seus
Acionistas Controladores e Administradores, que detiverem acoes
na data de assinatura do Contrato de Colocacao Internacional,
sujeitos a determinadas excegdes, assume a obrigacdo pelo prazo
de 180 dias contados da data da publica¢ao do Antincio de Inicio,
inclusive, salvo nas hipéteses de prévio consentimento por escrito
dos Agentes de Colocacdo Internacional e transferéncias de
valores mobilidrios a uma corretora, com o consentimento dos
Coordenadores, no contexto da realizacado de atividades de
formador de mercado, de acordo com a legislacdo aplicavel,
inclusive com a Instrucio CVM n° 384, de 17 de marco de 2003, e
com o Cédigo ANBID de Regulagdao e Melhores Praticas para as
Ofertas Publicas de Distribui¢io e Aquisi¢io de Valores
Mobiliarios, exceto caso as atividades de formador de mercado
sejam realizadas por corretoras pertencentes ao grupo econémico
dos Coordenadores, de nao emitir, ofertar, vender, contratar a
venda, dar em garantia, emprestar ou outorgar op¢ao de compra
de quaisquer ac¢des de sua emissdo, ou outros valores mobiliarios
conversiveis em ou permutaveis por agoes de sua emissio, bem
como abster-se de celebrar opera¢do de swap, hedge, venda a
descoberto ou de outra natureza que venha a transferir, no todo
ou em parte, quaisquer dos beneficios econdémicos advindos da
titularidade dos valores mobiliarios. A presente restricio a
negociacio de acdes abrange a divulgacao piblica de qualquer
intencdo de realizar as operagdes acima descritas. Quaisquer
valores mobilidrios recebidos por conta do exercicio de opcdes
outorgadas estardo igualmente sujeitos a restri¢io a transferéncia
de agdes. Os valores mobiliarios que venham a ser adquiridos
pelas pessoas sujeitas as restricdes de transferéncia de acdes no
mercado aberto nio estardo sujeitos as referidas restrigoes.
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Destinagao dos Recursos

Capital Social da Companhia

Dividendos

Adicionalmente, nos termos do Regulamento do Novo Mercado,
nos seis meses subsequentes a data da publica¢do do Anincio de
Inicio, o Controlador (conforme definido no Regulamento do
Novo Mercado) e os Administradores da Companhia nio poderio
vender e/ou ofertar a venda quaisquer das nossas acdes e
Derivativos (conforme definido no Regulamento do Novo
Mercado) de que eram titulares imediatamente apés a efetivagio
da Oferta. Apés esse periodo inicial de seis meses, o Controlador e
os Administradores da Companhia nio poderdo, por mais seis
meses, vender e/ou ofertar a venda mais do que 40,0% das acdes e
Derivativos de que eram titulares imediatamente apés a
efetivacao da Oferta.

Pretendemos utilizar os recursos liquidos que viermos a receber
com a Oferta da seguinte forma: (1) 94% para pagamento
antecipado para compra de Passagens-Prémio da TAM Linhas
Aéreas, cujo valor sera determinado conforme a quantidade de
pontos da Multiplus Fidelidade a ser resgatada, a classe da
cabine relativa a Passagem-Prémio e o tempo de duragao do
voo (se de curta ou longa distancia), com o fim de atender aos
resgates de Prémios em Passagens-Prémio durante o periodo
estimado dos préximos 30 meses, nos termos do Compromisso
de Adiantamento para Compra e Venda de Bilhetes Aéreos; (2)
5% reservas de caixa para eventuais resgates e despesas
operacionais; e (3) 1% para pagamento dos contratos de mituo
que celebramos com a TAM Linhas Aéreas em 14 de dezembro
de 2009 e 11 de janeiro de 2010.

O capital social da Companhia atualmente encontra-se dividido em
157.360.000 acoes ordinarias. As Acoes conferem aos titulares todos
os direitos assegurados aos titulares de nossas agdes, inclusive a
atribui¢ao de dividendos integrais e todos os outros beneficios por
nés declarados a partir da Data de Liquidacdo. Para maiores
informagdes sobre o capital social da Companhia, apés a realiza¢ao
da Oferta, vide secdo “Descricio do Estatuto Social e Outras
Informagdes — Capital Social”, na pagina 154 deste Prospecto.

As Acodes conferem aos seus titulares o direito ao recebimento
de dividendo obrigatério de pelo menos 25,0% do nosso lucro
liquido apurado no respectivo exercicio social e ajustado de
acordo com a Lei das Sociedades por Acdes. Para maiores
informacdes, vide se¢do “Dividendos e Politicas de Dividendos
— Dividendo Obrigatério”, na pagina 168 deste Prospecto.
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Direitos, Vantagens e Restricdes
das Agdes

Fatores de Risco

Inadequagéo da Oferta

Aprovagoes Societarias

Mercado de Negociagao

“Free Float” apés a Oferta

Informagoes Adicionais

As Acgdes garantem aos seus titulares os direitos, vantagens e
restricdes estabelecidos pela Lei das Sociedades por Agdes, pelo
nosso Estatuto Social e pelo Regulamento do Novo Mercado. Para
maiores informacoes, veja as Se¢des “Descri¢ao do Capital Social” e
“Dividendos e Politicas de Dividendos”, nas paginas 154 e 166 deste
Prospecto, respectivamente.

O investimento nas A¢des representa um investimento de risco,
posto que é um investimento em renda varidvel e, assim, os
investidores que pretendam investir nas A¢des estdo sujeitos a
volatilidade do mercado de capitais.

Para informacdes acerca dos fatores de risco que devem ser
considerados cuidadosamente antes da decisao de
investimento nas Acoes, vide se¢cdo “Fatores de Risco”, na
pagina 46 deste Prospecto, além de outras informacdes
incluidas no presente Prospecto.

Nao ha inadequacio especifica da Oferta a determinado grupo ou
categoria de investidor. No entanto, a presente Oferta nio é
adequada a investidores avessos ao risco inerente ao investimento
em acdes. Como todo e qualquer investimento em agdes, a
aquisicdo das AgOes apresenta certos riscos e possibilidades de
perdas patrimoniais que devem ser cuidadosamente considerados
antes da tomada de decisdo de investimento. Os investidores
devem ler a secdo “Fatores de Risco”, na pagina 46 deste
Prospecto, para ciéncia dos fatores de risco que devem ser
considerados em relagio a aquisi¢ao das Agdes.

A Oferta foi aprovada em mnossa Assembléia Geral
Extraordinaria celebrada em 14 de dezembro de 2009.

Apbés a efetivacdo da presente Oferta, o mercado de negociagio
de Acdes da Companhia serd a BM&FBOVESPA. No primeiro
dia 1til seguinte a publicacdo do Antncio de Inicio, as A¢des da
Companhia passardo a ser negociadas sob o cédigo “MPLU3”.
Nao foi e ndo sera realizado nenhum registro da Oferta ou das
Acdes na SEC ou em qualquer outra agéncia ou érgéo regulador
do mercado de capitais de qualquer outro pais, exceto no Brasil.

Considerando a distribuicdo da totalidade das A¢des objeto da
Oferta, sem considerar as A¢des Suplementares, o “free float”
apés a Oferta serd no minimo 25,0% do capital total. Para
maiores informacdes, vide secao “Informacdes sobre a Oferta”,
na pagina 56 deste Prospecto.

Para descri¢ao completa das condigdes aplicaveis a Oferta, veja a
secdo “Informacdes sobre a Oferta”, na péagina 56 deste
Prospecto. O registro da Oferta foi solicitado pela Companhia e
pelo Coordenador Lider em 15 de dezembro de 2009. Mais
informagdes sobre a Oferta poderdo ser obtidas junto as
Institui¢des Participantes da Oferta, nos enderecos indicados na
secdo “Informacdes sobre a Oferta”, na péagina 56 deste
Prospecto.
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RESUMO DAS INFORMAGOES FINANCEIRAS E OPERACIONAIS

As tabelas a seguir apresentam um resumo das informacées financeiras do Programa TAM Fidelidade para os
anos e periodos indicados e devem ser lidas em conjunto com as demonstragées e informagoes financeiras do
Programa TAM Fidelidade e respectivas notas explicativas anexas a este Prospecto, bem como com as secées
@ . ~ - . ~ 2 ~ ~ . .

Consideragoes sobre Estimativas e Declaragoes Futuras”, “Apresentacido das Informacoes Financeiras e
Outras Informagoes”, “Fatores de Risco”, “Informacoes Financeiras Selecionadas” e “Andlise e Discussao
sobre a Situacdo Financeira e os Resultados Operacionais”, respectivamente, nas pdaginas 11, 12, 46, 81 e 85
deste Prospecto.

Informagoes Financeiras

Utilizamos neste Prospecto informacdes financeiras decorrentes das (1) demonstragées financeiras
carve-out do Programa TAM Fidelidade relativas aos anos encerrados em 31 de dezembro de 2007 e 2008 e
aos periodos de nove meses encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009, (2) informacdes financeiras pro
forma carve-out do Programa TAM Fidelidade relativas ao ano encerrado em 31 de dezembro de 2008 e aos
periodos de nove meses encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009 e (3) demonstragdes financeiras da
Multiplus S.A. relativas ao periodo de 6 de agosto de 2009 (data de constitui¢dio da Companhia) a 30 de
setembro de 2009.

Para informagdes adicionais sobre as principais diferencgas entre as demonstracdes financeiras carve-out do
TAM Fidelidade e as informacdes financeiras pro forma carve-out do TAM Fidelidade, ver se¢iao “Anélise e
Discussdao da Administracdo sobre a Situa¢do Financeira e os Resultados Operacionais — Principais
Diferencas entre as Demonstrac¢des Financeiras Carve-out do Programa TAM Fidelidade e as Informacdes
Financeiras Pro Forma Carve-out do Programa TAM Fidelidade” na pagina 89 deste Prospecto.

Demonstragées Financeiras Carve-Out do Programa TAM Fidelidade

Considerando que em 1° de janeiro de 2010 assumimos o Negécio de Fidelizacdo de Clientes da TAM
Linhas Aéreas e que esse, em 31 de dezembro de 2009, consistia basicamente no Programa TAM
Fidelidade, utilizamos neste Prospecto informagées financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade
derivadas das demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade relativas aos anos
encerrados em 31 de dezembro de 2007 e 2008 e aos periodos de nove meses encerrados em 30 de setembro
de 2008 e 2009, que estdo anexas a este Prospecto a partir da pagina 177.

As demonstracdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade, incluindo os balancgos patrimoniais
e respectivas demonstragoes de resultado e de fluxo de caixa, foram elaboradas de acordo com o IFRS e
preparadas sobre uma base carve-out a partir das demonstragdes financeiras consolidadas do Acionista
Controlador relativas aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2007 e 2008 e aos periodos de
nove meses encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009. As demonstrac¢des financeiras carve-out do
Programa TAM Fidelidade s@o apresentadas na forma carve-out para demonstrar as informacdes
financeiras histéricas do Programa TAM TFidelidade de maneira segregada dos demais negécios
desenvolvidos pelo Acionista Controlador nos mesmos exercicios e periodos indicados.

Considerando os critérios, métodos e premissas descritos abaixo em “Demonstra¢oes Financeiras Carve-out —
Metodologia” e na secdo “Andlise e Discussao da Administracdo Sobre a Situacdo Financeira e os Resultados
Operacionais — Principais Diferencas entre as Demonstragdes Financeiras Carve-out e as Informagoes Financeiras
Pro Forma Carve-out”, acreditamos que as demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade
apresentam a situacdo financeira, o resultado das operacées e o fluxo de caixa do Programa TAM Fidelidade nos
anos e periodos indicados. Apesar de acreditarmos que fornecem uma apresentac¢io util ao investidor, as
demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade podem néo representar a situa¢ao patrimonial,
resultado e fluxo de caixa do Programa TAM Fidelidade nos anos e periodos indicados, caso o Programa TAM
Fidelidade estivesse operando como uma entidade independente da TAM Linhas Aéreas desde 1° de janeiro de
2007 e durante os periodos apresentados. Além disso, as demonstragdes financeiras carve-out ndo sdo indicativas e,
portanto, ndo sdo garantias, dos nossos resultados futuros.
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Metodologia

Na medida possivel, foram identificados de forma especifica os ativos, passivos, receitas e despesas do
Programa TAM Fidelidade com base nos registros contabeis e na estrutura organizacional consolidada
existente do Acionista Controlador nos anos e periodos indicados.

O Acionista Controlador adota uma abordagem centralizada para a gestao do caixa decorrente das suas
atividades. Em decorréncia disso, os sistemas de gestdao do caixa do Acionista Controlador ndo permitem a
segregacdo dos saldos e movimentagoes de caixa relacionados a um negécio especifico. Dessa forma,
adotou-se o seguinte critério: (1) o montante total de caixa recebido pelo Acionista Controlador
relacionado ao Programa TAM Fidelidade (tais como o caixa decorrente de receita de pontos emitidos) foi
contabilizado nas demonstracdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade como uma
distribuicao de capital para o Acionista Controlador e (2) o montante total de caixa pago pelo Acionista
Controlador relacionado ao Programa TAM Fidelidade (tais como o caixa usado para pagamento de
despesas do Programa TAM Fidelidade) foi contabilizado nas demonstrac¢des financeiras carve-out do
Programa TAM Fidelidade como uma contribuicdo de capital do Acionista Controlador.

O ativo liquido do Programa TAM Fidelidade representa o valor residual dos ativos do Programa TAM
Fidelidade apés a dedugdo dos respectivos passivos. Na medida em que o Programa TAM Fidelidade nao
existia como pessoa juridica separada mnos anos e periodos indicados, ndo sdo apresentados nas
demonstracdes financeiras carve-out valores como patriménio liquido e tampouco existiam para o Programa
TAM Fidelidade componentes separados do patrimoénio liquido, tais como capital social e reservas.

Informagées Financeiras Pro Forma Carve-Out do Programa TAM Fidelidade

Utilizamos também neste Prospecto informacoes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM
Fidelidade, que ajusta, de maneira pro forma, as demonstracdes financeiras carve-out do Programa TAM
Fidelidade relativas ao ano encerrado em 31 de dezembro de 2008 e aos periodos de nove meses encerrados
em 30 de setembro de 2008 e 2009, que estdo anexas a este Prospecto a partir da pagina 177.

As informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade sdo apresentadas para
demonstrar os ajustes pro forma que poderiam decorrer dos Acordos Operacionais nas demonstragdes de
resultado carve-out do Programa TAM Fidelidade caso eles estivessem em vigor desde 1° de janeiro de
2008. Acreditamos que as informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade
apresentam informacgdes mais préximas da realidade das nossas operagdes e mais tteis ao investidor do
que as demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade, na medida em que levam em
considerac¢do o nosso novo modelo de negécio decorrente dos Acordos Operacionais, os quais afetam uma
parcela significativa das nossas receitas e despesas operacionais.

Nos termos do Contrato Operacional, a TAM Linhas Aéreas concordou em assumir por até 30 meses
contados de 1° de janeiro de 2010 a responsabilidade pelos custos com os Prémios relativos aos pontos
acumulados pelos Participantes no Programa TAM Fidelidade até 31 de dezembro de 2009. Dessa forma,
(1) na eventualidade de os Participantes converterem os seus pontos da Multiplus Fidelidade por pontos
de programas de nossos parceiros comerciais ou os resgatarem por Prémios outros que nio Passagens-
Prémio apés 31 de dezembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas nos reembolsara pelas despesas que
incorrermos em relacio a essas conversdes e/ou resgates proporcionalmente aos Pontos acumulados pelo
Participante até 31 de dezembro de 2009 e que sejam utilizados nessas conversdes e/ou resgates; e (2) na
eventualidade de os Participantes resgatarem os seus pontos da Multiplus Fidelidade por Passagens-
Prémio apés 31 de dezembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas nos concedera descontos nos valores que
tivermos de pagar pelas Passagens-Prémio, os quais levam em consideracdo a classe da cabine relativa a
Passagem-Prémio, o tempo de duracio do voo (se de curta ou longa distancia) e a quantidade de pontos
resgatados do Programa TAM Fidelidade para emissao da Passagem-Prémio, de maneira proporcional aos
pontos acumulados pelo Participante até 31 de dezembro de 2009 e que sejam utilizados nesses resgates.

Como resultado, reconhecemos apenas a receita e a despesa correspondentes aos pontos acumulados na
Multiplus Fidelidade a partir de 1° de janeiro de 2010.
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Apesar de acreditarmos que fornecem uma apresentacgio util ao investidor, as informagées financeiras pro
forma carve-out do Programa TAM Fidelidade podem nao representar o resultado do Programa TAM
Fidelidade no ano e periodos indicados, caso o Programa TAM Fidelidade estivesse operando como uma
entidade independente da TAM Linhas Aéreas e os Acordos Operacionais estivessem em vigor desde 1° de
janeiro de 2008. Além disso, as informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade
nio sdo indicativas e, portanto, ndo sio garantias, dos nossos resultados futuros.

Informag6es Financeiras Pro Forma Carve-out do Programa TAM Fidelidade
Demonstragoes de Resultado Pro Forma Carve-out

Periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de

2008 2009

Demonstragio de resultado pro forma carve-out (R$ milhdes)

Receita liquida.........ooooiiiviiin 433,3 595,0
Despesas operacionais ........c.ccoooueeiiiiiiiiiieicniniececiiec e (343,2) (451,0)
Lucro operacional e lucro antes do imposto

de renda e da contribuig@o social .......ccooeeiiiiiiiiiiiiinn, 90,1 144.,1

Imposto de renda e contribuicio social ...........cccoooeiinnl. (30,6) (49,0)
Lucro do periodo 59,5 95,1

Em 31 de dezembro de 2008

Demonstragio de resultado pro forma carve-out (R$ milhdes)
Receita liquida..........ccocoooiiiiin 596,2
Despesas operacionais ..........cccoevueeeiiiiiiiiieiiniiiccieec e (460,7)
Lucro operacional e lucro antes do imposto

de renda e da contribuig@o social ......coeeeeiiiiiiiiiiiiiie. 135.,5
Imposto de renda e contribuicao social ..........cccooeviinnn. (46,1)
Lucro do periodo 89,4

Informag6es Financeiras Carve-out do Programa TAM Fidelidade
Demonstragées de Resultado Carve-out

Periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de

2008 2009

Demonstracio de resultado carve-out (R$ milhdes)
Receita liquida.........cccoooviiiiiniiiiii 349,17 458,8
Despesas operacionais .......ccc.eovveeeeiiieiiniiiicininiiccniine e, (46,9) (82,0)
Lucro operacional e lucro antes do imposto

de renda e da contribuicao social .......ccouviiiiiiiiiiiiiiiniiiin.. 302,8 376,8
Imposto de renda e contribuicao social (102,9) (128,1)
Lucro do periodo 199,8 248,7

Anos encerrados em 31 de dezembro de

2007 2008

Demonstracio de resultado carve-out (R$ milhdes)

Receita liquida.........oooooiiiiiin 201,0 478,3
Despesas 0peracionais .......cc.ccooeveeiiiiiiiiiieiciiniccciec e (33,7) (69,2)
Lucro operacional e lucro antes do imposto

de renda e da contribuicao social ..........eeveeiiiiiiiiiiiiinnnnnn, 167,2 409,1

Imposto de renda e contribuicao social ..........cccoeiviiiinnn. (56.8) (139.1)
Lucro do periodo 110,4 2700
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Resumo das informagées financeiras e operacionais

Balangos Patrimoniais Carve-out

Balango patrimonial carve-out

Ativo
Ativo circulante
Contas a receber

Adiantamento de iMPOSTOs .....eeiiiiiiiiiiiiiiiiiiii

Ativo nao-circulante

Intangivel .........

Imposto de renda e contribuicao social diferido..........ccccvveiiiiininiiiiin.

Total do ativo

Balango patrimonial carve-out

Passivo e ativos liquidos

Passivo circulante

Receita diferida.
Empréstimos e financiamentos ..

Imposto de renda e contribuicao social corrente ............ccceeiiiiiiiiiiinnnn,

Outros passivos circulantes..........ccoooiiiiiiiiiniii

Passivo nao-circulante

Empréstimos e financiamentos .........c.cccoovvuiviiiiiiiiiiiiii

Total do passivo

Ativos liquidos

Total do passivo e ativos liquidos

Balanco patrimonial carve-out

Ativo
Ativo circulante
Contas a receber

Adiantamento de iIMPostos ........eeviiiiiiiiiiiiiiii

Ativo nio-circulante

Imobilizado.......

Imposto de renda e contribuicao social diferido..........cccceevviiiiniiiiinn.

Total do ativo

Balanco patrimonial carve-out

Passivo e ativos liquidos

Passivo circulante

Receita diferida.

Imposto de renda e contribui¢io social corrente ...........ccceevvviiiiiiiiiiinnnn.

Outros passivos circulantes........c.cccoviiiiiiiiiiii

Total do passivo

Ativos liquidos

Total do passivo e ativos liquidos

Em 30 de setembro de 2009

(R$ milhdes)
140,8
56,0

2,7
186.8

386,3

Em 30 de setembro de 2009

(R$ milhdes)

604,7
0,9
158,1
0,9

1.8

766,5
(380,2)

386,3

Em 31 de dezembro de

2007 2008
(R$ milhdes)
69,7 105,8
38.9 46,9
0,0 0,0
130,0 156,8
238.6 309,6

Em 31 de dezembro de

2007 2008
(R$ milhdes)

420,7 507,7
101,9 166,0

0,6 0,6
523,2 674,3

(284,6) (364,7)

238,6 309,6
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INFORMAGOES CADASTRAIS

Identificagdo

Sede

Diretoria de Relagdes com Investidores

Registro de Companhia Aberta

Novo Mercado

Auditores Independentes do Fidelidade
- Programa de Fidelizagao da TAM

Auditores Independentes da
Multiplus S.A.

Jornais nos quais divulgamos
nossas informagoes

Banco escriturador

Website na Internet

Informagoes Adicionais

Multiplus S.A., sociedade por agées inscrita no Cadastro
Nacional da Pessoa Juridica do Ministério da Fazenda —
CNPJ/MF 11.094.546/0001-75,
constitutivos devidamente arquivados na Junta Comercial do
Estado de Sao Paulo — JUCESP sob o Numero de Inscri¢ao no
Registro de Empresas — NIRE 35 3 00371658.

sob o n’ com seus atos

Nossa sede social estd localizada na Cidade de Sao Paulo,
Estado de Sao Paulo, na Avenida Jurandir n’ 856, lote 4,
3 andar, CEP 04072-000.

Nossa diretoria de relacdes com investidores estd localizada
em nossa sede social. O responsavel por essa diretoria é o
Sr. Libano Miranda Barroso. O telefone da nossa diretoria de
rela¢des com investidores é +55 11 5582 9890, o fax é +55 11
5582 8149 e o e-mail invest@multiplusfidelidade.com.br.

Registro n” 2194-6, concedido pela CVM em 4 de fevereiro de 2010.

Celebramos o Contrato de Participa¢do no Novo Mercado com a
BM&FBOVESPA em 15 de janeiro de 2010. Esse contrato
entrard em vigor na data de publicacdo do Anuncio de Inicio. As
Acbes serdo listadas e admitidas a negociagdo no Novo Mercado
da BM&FBOVESPA sob o cédigo “MPLU3” a partir do primeiro

dia til seguinte a publicacdo do Antncio de Inicio.

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes.

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes.

Nossas publicagées sdo realizadas em atendimento a Lei das
Sociedades por A¢des nos jornais “Diario Oficial do Estado de
Sao Paulo” e “Valor Econémico”.

Itad Corretora de Valores S.A., controlada do Banco Itat S.A.

www.multiplusfidelidade.com.br. Nenhuma informacao contida
em nosso website é parte integrante deste Prospecto.

Informagdes complementares sobre nés e a Oferta poderdo ser
obtidas (1) em nossa sede social, (2) junto ao Coordenador Lider,
na Avenida Brigadeiro Faria Lima n’ 3729, 9° andar, na Cidade de
Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, (3) junto a CVM, na Rua Sete de
Setembro n’ 111, 5° andar, na Cidade do Rio de Janeiro, Estado
do Rio de Janeiro, ou na Rua Cincinato Braga n°® 340, 2°, 3° e
4° andares, na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, ou (4)
junto a BM&FBOVESPA, na Rua XV de Novembro n” 275, na
Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo.
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APRESENTAGAO DAS INSTITUIGOES INTERMEDIARIAS

Banco BTG Pactual S.A.

Banco Pactual S.A. foi fundado em 1983 como uma distribuidora de titulos e valores mobilidrios. Em
2006, o UBS A.G., institui¢ao global de servigos financeiros, e o Banco Pactual S.A. associaram-se para
criar o Banco UBS Pactual S.A. Em 2009, o Banco UBS Pactual S.A. foi adqulrldo pelo grupo BTG
Investments, formando o BTG Pactual. O BTG Pactual tem foco principal nas dreas de pesquisa, financas
corporativas, mercado de capitais, fusées e aquisi¢ées, wealth management, asset management e sales and
trading (vendas e negociagao). No Brasil, possui escritérios em Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Belo Horizonte,
Porto Alegre e Recife. Possui, ainda, escritérios em Londres, Nova Iorque e Hong Kong.

Na area de wealth management, o BTG Pactual oferece uma ampla selecao de servigos personalizados,
que variam desde a asset management a planejamento de finangas corporativas até art banking
(consultoria em investimento em obras de arte).

Na area de investment banking, o BTG Pactual presta servicos para diversos clientes em todo o mundo,
incluindo empresas, governos, hedge funds, patrocinadores financeiros, empresas de private equity, bancos,
corretoras e gestores de ativos. Oferece consultoria especializada, excelente execucao, produtos inovadores
e acesso abrangente aos mercados de capitais mundiais. Seu vasto conhecimento e experiéncia adquirida
ao longo dos anos, o posicionaram na lideranca dentre as institui¢des de atuacdo nacional e global,
mantendo posic¢ao de lideranga no Brasil.

e Lider no Ranking de Ofertas de A¢des do Brasil de 2004 a 2007 pelo nimero de operacdes e 4° lugar
em 2008, participando de um total de 86 operagdes no periodo, 13 a mais do que o segundo colocado,
de acordo com a Anbid; e

®  Lider na abertura de capital de Bancos no Brasil, participando das ofertas de Banco Sofisa, Parana Banco,
Banco Cruzeiro do Sul, Banco Daycoval, ABC Brasil, Banrisul, BicBanco e Banco Panamericano; bem
como dos follow-ons de Unibanco em 2005 e Banco do Brasil em 2006 e 2007, além da participacao
marcante no setor segurador, participando das ofertas de Porto Seguro e SulAmérica;

O BTG Pactual foi eleito por trés vezes “World’s Best Equity House” (Euromoney, em 2003, 2004 e 2007),
além de “Equity House of the Year” (IFR, 2007). Sua atuagdo e grande conhecimento sobre a América
Latina, renderam o titulo de “Best Equity House Latin America” pelo sexto ano consecutivo (Euromoney

de 2002 a 2005 e 2007 a 2008).

Como principal suporte a seus investidores, o BTG Pactual sempre investiu fortemente na sua equipe de equity
research, buscando os melhores profissionais do mercado para a atuagio junto ao grupo de investidores. Seus
investimentos na area renderam o titulo de “#1 Equity Research Team Latin America” de 2.003 a 2.007
(Institutional Investor). No entanto, sua expertise é demonstrada pela forte atuagdo no Brasil, onde o BTG
Pactual é o primeiro colocado no ranking da Institutional Investor por sete anos consecutivos (de 2.003 a 2.009),
contando com a equipe de profissionais de maior conhecimento de toda a regiao.

Sua lideranca no mercado de capitais é comprovada pela forte atua¢do em 2009, participando das ofertas de
follow-on de Brasil Foods (apds a assessoria financeira exclusiva do BTG Pactual para a Perdigao, em sua fusao
com a Sadia), Natura, BrMalls, MRV Engenharia, Multiplan e PDG Realty, bem como da abertura de capital
da Visanet. Esta posicdo de lideranca foi alcancada em funcao do forte relacionamento do BTG Pactual com
seus clientes, com sua atuac¢io constante e de acordo com a percepcao de valor agregado para suas operacdes,
fato comprovado pela sua atuacdo em todas as operagoes de follow-on das empresas nas quais tenha participado
em sua abertura de capital.

O BTG Pactual também oferece servigos de sales and trading (vendas e negociagao) em renda fixa, a¢des e cambio
na América Latina, tanto em mercados locais quanto internacionais. Os especialistas em produtos, setores e paises
oferecem consultoria e execucao de FFusdes e Aquisi¢des de primeira linha, e o departamento de pesquisa (research)
na América Latina tem obtido o primeiro lugar nos tltimos sete anos (Institutional Investor 2002-2008).
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Apresentagdo das institui¢goes intermediarias

Na darea de asset management, as estratégias de investimento sido desenhadas para clientes institucionais,
clientes private, empresas e parceiros de distribuicéo.

Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A.

Fundado em 1856, a estratégia do Credit Suisse é atuar no mercado com uma estrutura de negdcios
integrada e centrada no cliente. O Credit Suisse oferece aos seus clientes uma completa linha de produtos e
servigos por meio de suas trés divisdes principais de negécios: Private Banking, Banco de Investimentos e
Asset Management. O Credit Suisse procura estabelecer parcerias de longo prazo e desenvolver solucdes
financeirasinovadoras para atender as necessidades de seus clientes.

O Credit Suisse esta presente em mais de 50 paises com mais de 46 mil funcionarios de aproximadamente
100 diferentes nacionalidades. As a¢des de emissdo do Credit Suisse Group (CSGN) sdo negociadas na
Sui¢a (SWX)) e na forma de American Depositary Shares (CS) em Nova York (NYSE). Os ratings de longo
prazo do Credit Suisse Group sdo: Moody’s Aa2, Standard & Poor’s A+, Fitch Ratings AA-.

Em 1998, o Banco de Investimentos Garantia S.A., lider entre os bancos de investimento no Brasil, foi
adquirido pelo Credit Suisse First Boston. Em 16 de janeiro de 2000, as operagoes globais do Credit Suisse
foram unificadas sob uma mesma marca, e a razio social do CSFB passou a ser Banco de Investimentos

Credit Suisse (Brasil) S.A.

A solidez do Banco no Brasil é refletida na classificagao de crédito de AAA (bra) em Moeda Nacional — Longo
Prazo, atribuida em abril de 2009 pela Fitch Ratings, agéncia independente de classifica¢do de risco.

O Credit Suisse atua no Brasil com operagdes de crédito, emissdo de agdes e titulos, abertura de capital
(IPO), fusdes e aquisi¢oes de empresas (M&A), corretagem, tesouraria, private banking e administracao
de recursos de terceiros.

O objetivo do Credit Suisse é ser o banco preferencial dos melhores empresarios, empresas e investidores

do Brasil.

Em 1° de novembro de 2007, o Credit Suisse concretizou sua associa¢ido com a Hedging-Griffo, adquirindo
participa¢do majoritaria na referida empresa. Essa associa¢io foi um passo importante para consolidar a
estratégia do Credit Suisse de prover solugées integradas, solidificando sua posi¢io entre os grandes
bancos do Pais.

Na area de investment banking, o Credit Suisse tem vasto conhecimento local e experiéncia significativa
em fusdes e aquisi¢des, emissdo de ac¢des e instrumentos de divida, mantendo a lideranga consolidada nessa
area no Brasil.

e Lider no Ranking de Emissdao de A¢des do Brasil de 2005 a 2007 e 2° lugar em 2008, de acordo com
Securities Data Co.;

e  Lider no Ranking de Oferta Piblica Inicial (IPO) do Brasil de 2005 a 2008, de acordo com Securities
Data Co.; e

e  Lider no Ranking de FFusGes e Aquisi¢des do Brasil de 2006 a 2008, de acordo com Securities Data Co.

O Credit Suisse foi eleito Eleito "Best Investment Bank in Latin America" (Revista Latin Finance,
fevereirode 2008) pelo quarto ano consecutivo e "Best M&A house" (2008). Também foi eleito em 2008 o
melhor banco de investimentos dos tltimos 20 anos pela LatinFinance Magazine.

O banco também desempenhou papel de lideranga em 2 transagdes as quais a revista se referiu como as “Melhores
Operacgdes” das tdltimas 2 décadas. Sao elas a aquisicdo da Inco pela CVRD por US$19,2 bilhdes em 2006 —
financiada pela oferta de titulos internacionais da CVRD de US$3,75 bilhdes em duas tranches e por uma oferta
local em Reais, ambas lideradas pelo Credit Suisse — e o IPO da Bovespa em 2007, no valor de US$3,2 bilhdes.
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Apresentagdo das institui¢goes intermediarias

O Credit Suisse conquistou esses prémios logo apés ter sido eleito pela LatinFinance como o “Melhor
Banco de Investimentos”, “Best Bond House” e “Best Equity House” na América Latina em 2007 (o 3°
ano consecutivo em que o Credit Suisse obteve o titulo de “Melhor Banco de Investimentos” e 2° vez
consecutiva “Best Equity House™).

Além dos prémios concedidos a institui¢do, o Banco foi aclamado pelas posi¢des de destaque que ocupou
na premiagdo “Deals do Ano” da LatinFinance em 2007, incluindo o IPO da Bovespa de US$3,2 bilhges,
eleito a “Melhor Emissao de A¢oes Primarias”, a oferta de US$1,0 bilhdes para Usiminas, eleita a “Melhor
Oferta Follow-On”.

O Credit Suisse é lider também em corretagem, mercado no qual movimentou US$ 130,9 bilhées em 2008,

segundo a BM&FBOVESPA.

Além disso, no que tange a responsabilidade cultural e social, ao longo de 2008 e em 2009, o Credit Suisse e suas
subsididrias direcionaram e continuario direcionando recursos para projetos culturais e sociais. Destacam-se,
entre os projetos e institui¢des apoiados, a Osesp (Orquestra Sinfonica do Estado de Sao Paulo), a OSB
(Orquestra Sinfonica Brasileira), a Pinacoteca do Estado de Sdo Paulo, o Museu de Arte Moderna de Sao
Paulo, a Sociedade Cultura Artistica e a TUCCA (Associag¢do para Criancas e Adolescentes com Cancer).

O suporte a essas iniciativas apoia-se na convic¢do de que o Credit Suisse deve participar de agdes que
contribuam tanto para o retorno a seus acionistas, clientes e funcionarios quanto para o desenvolvimento
cultural e social do Brasil.

BB Banco de Investimento S.A.

O BB BI é uma empresa pertencente ao conglomerado Banco do Brasil, criada para executar atividades
de banco de investimentos.

Em operacdes de renda variavel, o BB Bl mantém posi¢do entre os principais intermedidrios em ofertas
publicas, apoiado em mais de 16 mil pontos de atendimento de seu controlador, BB, espalhados por todo o
Brasil e em outros 22 paises. Em 2008, atuou como coordenador lider na oferta piublica de agées de
emissdo da Companhia de Saneamento de Minas Gerais — COPASA, no valor de R$460 milhdes, e como
coordenador na oferta piblica de agdes de emissao da Vale S.A., no valor de R$19,4 bilhdes. Em 2009,
atuou como coordenador na oferta publica inicial de a¢des de emissdo da Visanet, no valor de R$8.,4
bilhoes, no Follow On da Brasil Foods, no valor de R$5,2 bilhoes, no Follow On da Gol Linhas Aéreas
Inteligentes, no valor de R$1 bilhao, e da Marfrig Alimentos, no valor de R$1,5 bilhdo. Como coordenador
contratado atuou nas operagdes da Natura, Multiplan, Rossi, Santander ¢ CCR. Em 2008 ocupou o
terceiro lugar no ranking ANBID de distribuicao de renda varidvel com o valor de R$4,2 bilhGes e 12,4%
de participa¢do de mercado. E em 2009 o quarto lugar no ranking ANBIMA de distribui¢ao de renda
varidvel, com o valor de R$3,5 bilhGes e 10,9% de participac¢ao de mercado.

Para os mais de 30 milhoes de clientes do BB, o BB BI atua na intermediacao de valores mobiliarios,
disponibilizando o servigo de compra e venda de ag¢des por meio da rede de agéncias, Internet (home broker)
e celular, que resultou em volume superior a R$20 bilhdes em 2009.
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Apresentagdo das institui¢goes intermediarias

Na area de renda fixa, em 2009, o BB-BI liderou a primeira emissdo de notas promissérias da Megapar
Participagoes S.A., no valor de R$400 milhGes, a terceira emissdo de debéntures da VRG Linhas Aéreas
S.A., no valor de R$400 milhdes, a terceira emissdo de notas promissérias da Sabesp — Companhia de
Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo, no valor de R$600 milhdes, a primeira emissiao de debéntures
da TAM Linhas Aéreas S.A., no valor de R$600 milhdes, a primeira emissdo de debéntures da InBev
Participagées Societarias S.A., no valor de R$2 BilhGes, a segunda emissdo de notas promissérias da
Megapar Participacdes S.A., no valor de R$430 milhGes, a terceira emissdo de notas promissérias da
Terna Participagoes S.A., no valor de R$550 milhdes, a terceira emissdo de notas promissérias da Cemig
Geragdo e Transmissdo S.A., no valor de R$2.700 milhdes, a quarta emissido de notas promissérias da
Sabesp — Companhia de Saneamento Bésico do Estado de Sao Paulo, no valor de R$900 milhdes, a
primeira emissdo de debéntures da Centrais Elétricas da Paraiba S.A., no valor de R$450 milhges, a
quarta emissido de debéntures da Tractebel Energia S.A, no valor de R$400 milh&es, a primeira emissdo de
debéntures da JHSF Participacgdes S.A, no valor de R$100 milhdes, a quarta emissdo de debéntures da
BNDES Participagoes S.A — BNDESPAR, no valor de R$1.250 milhGes, a primeira emissao de
debéntures da Votorantim Cimentos S.A., no valor de R$1.000 milhdes, a oitava emissao de debéntures da
Companhia Brasileira de Distribui¢ao, no valor de R$500 milhGes, a primeira emissido de debéntures da
Camargo Correa Desenvolvimento Imobilidrio, no valor de R$400 milhdes, e a primeira emissiao de
debéntures da Jilio Sim&es Logistica S.A. no valor de R$120 milhges. Participou da segunda emissio de
notas promissérias das Autopistas do Grupo OHL Brasil S.A., no valor de R$200 milh&es, da terceira
emissdo de debéntures da Tractebel Energia S.A, no valor de R$600 milhdes, da primeira emissdo de
debéntures da Camargo Corréa S.A., no valor de R$1.600 milhGes, da terceira emissio de notas
promissorias das Autopistas do Grupo OHL Brasil S.A., no valor de R$120 milhdes, da quinta emissao de
debéntures da Companhia de Concessdes Rodovidrias, no valor de R$598 milhoes, da segunda emissao de
notas promissérias da Concessiondria Auto Raposo Tavares S.A., no valor de R$400 milhGes, da primeira
emissdo de notas promissérias da Iochpe Maxion S.A., no valor de R$330 milhdes e da segunda emissio de
debéntures da Camargo Correa S.A., no valor de R$950 milhdes.

No mercado de capitais internacional, o BB BI, por meio de suas corretoras externas BB Securities Ltd
(Londres) e Banco do Brasil Securities LLC (Nova lorque), atuou em 16 das 32 emissdes brasileiras de
titulos de renda fixa, dentre elas STN, Petrobras, Grupo Oi, BNDES, Votorantim, Odebrecht, TAM,
Fibria, Gerdau, além do préprio BB, que totalizaram mais de US$18 bilhdes.

O BB BI conta ainda com ampla experiéncia em assessoria e estruturacdo de operac¢des de fusdes e
aquisi¢oes envolvendo empresas dos setores de energia elétrica, portudrio, transportes e saneamento,
dentre outros.
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IDENTIFICAGAO DE ADMINISTRADORES, CONSULTORES E AUDITORES

Companhia

Multiplus S.A.

Diretoria de Relagoes com Investidores

At.: Sr. Libano Miranda Barroso

Avenida Jurandir, n° 856, lote 4, 3° andar

Sao Paulo, SP — CEP 04072-000

Tel: +55 11 5582 9890

Fax: +55 11 5582 8149

E-mail: invest@multiplusfidelidade.com.br
Internet: http://www.multiplusfidelidade.com.br

Coordenador Lider

Banco BTG Pactual S.A.

Av. Brigadeiro Faria Lima, n° 3.729, 9° andar

Sao Paulo, SP — Brasil

At.: Sr. Fabio Nazari

Tel.: (11) 3883-2000

Fax: (11) 3883-2474
http://www.btgpactual.com/home/pt/capitalmarkets.aspx

A pessoa designada pelo Coordenador Lider para fins do disposto no artigo 33, paragrafo 3°, 1II da
Instru¢ao CVM 400 é o Sr. Féabio Nazari.

Coordenador

Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A.

Av. Brigadeiro Faria Lima, n” 3.064, 12°, 13° e 14° andares (parte)
Sao Paulo, SP — Brasil

At.: Sr. Gustavo Castilho

Tel.: (11) 3841-6000

Fax: (11) 3841-6912

http://br.credit-suisse.com/ofertas
Coordenador Contratado

BB Banco de Investimento S.A.

Rua Senador Dantas, n.” 105, 36° andar
Rio de Janeiro, RJ — Brasil

At.: Sr. Marcelo de Souza Sobreira

Tel.: (21) 3808-3625

Fax: (21) 2262-3862
http://www.bb.com.br/ofertapublica
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Identificagéo de administradores, consultores e auditores

Consultores e Auditores
Consultores Legais da Companhia

Em Direito Brasileiro

Machado, Meyer, Sendacz e Opice Advogados

At.: Sr. Daniel de Miranda Facé

Avenida Brigadeiro Faria Lima, n® 3.144, 13° andar
Sao Paulo, SP

Tel: +55 11 3150-7000

Fax: +55 11 3150-7071
http://www.mmso.com.br

Consultores Legais dos Coordenadores da Oferta
Em Direito Brasileiro

Pinheiro Neto Advogados

At.: Sra. Daniela Anversa Sampaio Doria
Rua Hungria, n® 1.100

Sao Paulo, SP

Tel: +55 11 3247-8400

Fax: +55 11 3247-8600

http://www.pinheironeto.com.br
Auditores Independentes

PricewaterhouseCoopers Auditores Independentes
At.: Sr. Carlos Sousa

Avenida Francisco Matarazzo, n° 1.400

Sao Paulo, SP

Tel: +55 11 3674-2000

Fax: +55 11 3674-2077

http://www.pwe.com.br

Declaragoes de Veracidade das Informagoes

Em Direito Norte-Americano

Mayer Brown LLP

At.: Sr. Ricardo M. Gonzalez
Rua do Rocio, n” 291, 2° andar
Sao Paulo, SP

Tel: +55 11 2167-4850

Fax: +55 11 2167-4851
http://www.mayerbrown.com

Em Direito Norte-Americano

Cleary Gotlieb Steen & Hamilton LLP
At.: Sra. Francesca L. Odell

One Liberty Plaza

Nova lorque, NY

Tel: +1 212 225-2000

Fax: +1 212 225-3999
http://www.cgsh.com

Noés e o Coordenador Lider prestamos declaragdes de veracidade das informagdes nos termos do artigo 56
da Instru¢ao CVM 400. Essas declaragdes estido anexas a este Prospeto na pagina 307.
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FATORES DE RISCO

Investir em agées envolve uma série de riscos. Antes de tomar qualquer decisdo de investimento em nossas
Agoes, os potenciais investidores devem analisar cuidadosamente todas as informagoes contidas neste Prospecto,
incluindo os riscos mencionados abaixo e as nossas demonstragées financeiras e respectivas notas explicativas
anexas a este Prospecto. Caso qualquer dos riscos mencionados abaixo venha a ocorrer, nossa participacdo de
mercado, nossa reputac@o, nossos negocios, nossa situac@o financeira, o resultado de nossas operacées, nossas
margens e nosso fluxo de caixa poderdo ser adversamente afetados e, ato continuo, o preco de mercado de nossas
Acédes poderd diminuir e os investidores poderdo perder todo ou parte do seu investimento em nossas Acées.

Para os fins desta secdo, a indicacdo de que um risco pode ter ou terd um “efeito adverso para nés” ou
expressoes similares significam que esse risco pode ter ou terd um efeito adverso em nossa participacdo de
mercado, nossa reputa¢@o, nossos negicios, nossa situacdo financeira, no resultado de nossas operagées, nossas
margens, nosso fluxo de caixa e/ou no preco de mercado de nossas Agoes.

Riscos adicionais que atualmente consideramos irrelevantes ou que atualmente ndo sio de nosso conhecimento
também poderdo ter um efeito adverso para nds.

Riscos relacionados a Companhia e ao Setor de Redes e Programas de Fidelizagao de Clientes

Somos altamente dependentes dos nossos grandes parceiros comerciais, que representam uma parte
significativa do nosso Faturamento Bruto e da nossa receita.

Nossos parceiros comerciais TAM Linhas Aéreas e instituigdes financeiras representam a quase totalidade das
nossas fontes de Faturamento Bruto e da nossa receita. Uma eventual diminui¢do na venda de pontos a qualquer
dos nossos principais parceiros comerciais, por qualquer razio, incluindo em decorréncia de eventuais dificuldades
temporarias ou permanentes em seus negécios ou condigdo financeira, inclusive reduc¢do nos pregos ou nas
atividades dos nossos parceiros comerciais, pode ter um efeito adverso relevante para nés. Adicionalmente, a
decisdo, por parte de qualquer dos nossos maiores parceiros comerciais, de ndo mais participar da Multiplus
Fidelidade ou ndo mais terceirizar a gestao, administra¢io ou operacdo de seus programas de fidelizacdo a nés,
podera ter um efeito adverso para nés. A maioria dos nossos contratos de parceria comercial apresentam prazos
curtos, entre dois e nove anos, com exce¢do da TAM Linhas Aéreas com quem temos um contrato pelo prazo de
15 anos. Nés ndo podemos garantir que nossos contratos com a TAM Linhas Aéreas ou nossos outros parceiros
comerciais nio serdo rescindidos antecipadamente ou serdo renovados em condi¢des ao menos semelhantes
quando dos seus vencimentos. Para informacées adicionais sobre nossos contratos de parceria comercial e o
Contrato Operacional, ver se¢des “Atividades da Companhia — Contratos Relevantes” e “Operagdes com Partes
Relacionadas — Contrato Operacional”, respectivamente, nas paginas 135 e 145 deste Prospecto.

Podemos ndo reaver o pagamento antecipado que realizaremos a TAM Linhas Aéreas para compra de
Passagens-Prémio em algumas circunstancias.

Pretendemos destinar aproximadamente 94% dos recursos liquidos que viermos a receber com a Oferta para
pagamento antecipado para compra de Passagens-Prémio da TAM Linhas Aéreas com o fim de atender aos
resgates de Prémios em Passagens-Prémio durante os préximos 30 meses, nos termos do Compromisso de
Adiantamento para Compra e Venda de Bilhetes Aéreos aumentando a nossa dependéncia da TAM Linhas
Aéreas. Nao podemos garantir que a TAM Linhas Aéreas cumprira fielmente com os termos do compromisso de
adiantamento, incluindo eventual devolucdo do saldo desses recursos liquidos na eventualidade de término do
compromisso de adiantamento, em decorréncia, dentre outros, de eventuais dificuldades temporarias ou
permanentes em seus negécios ou condi¢do financeira. Para informagdes adicionais sobre o Compromisso de
Adiantamento para Compra e Venda de Bilhetes Aéreos, ver secdo “Operagdes com Partes Relacionadas —
Contratos de Mituo” e “Operagdes com Partes Relacionadas — Compromisso de Adiantamento para Compra e
Venda de Bilhetes Aéreos”, respectivamente, nas paginas 149 e 147 deste Prospecto.

Caso a TAM Linhas Aéreas venha a enfrentar dificuldades de tal ordem em sua condi¢do financeira que a
prejudique ou a impega de dar continuidade aos seus negécios, nossos direitos de receber eventual saldo desses
recursos liquidos pela TAM Linhas Aéreas poderio, dentre outros, ser convertidos em créditos quirografarios na
massa falida que, em razdo de sua natureza, sio satisfeitos apés a satisfac@o de todos os créditos de outras naturezas
(como por exemplo, créditos trabalhistas, fiscais e parafiscais e custos e despesas do processo falimentar e créditos
com direito real de garantia), de acordo com a ordem de preferéncia estabelecida pela legislacao brasileira aplicavel.
Nao podemos garantir que serem capazes de reaver eventual saldo dos recursos que entregarmos a TAM Linhas
Aéreas, nos termos do Compromisso de Adiantamento para Compra e Venda de Bilhetes Aéreos.
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Se os resgates de pontos da Multiplus Fidelidade pelos Participantes forem superiores ao esperado ou se 0s
custos relacionados aos resgates de pontos aumentarem, poderemos ser adversamente afetados.

Nosso principal custo operacional é a aquisi¢do de produtos, particularmente passagens aéreas, para a entrega
de Prémios aos Participantes. Como nés ndo incorremos em custos referentes ao resgate em rela¢ao aos pontos
vencidos e ndo resgatados, o resultado das nossas operacdes depende, em parte, do nimero de pontos da
Multiplus Fidelidade vencidos e nao resgatados pelos Participantes, conhecido por breakage.

Nossa estimativa atual de breakage baseia-se em tendéncias histéricas. Acreditamos que o breakage
diminuira em rela¢ao aos dados hitéricos, a medida que expandimos nossa rede de parcerias comerciais e,
consequentemente, disponibilizamos uma maior variedade de opgées de Prémios aos Participantes.
Buscamos neutralizar a diminuicio esperada do breakage por meio da nossa politica de precificacdo dos
pontos vendidos aos nossos parceiros comerciais. Caso niao sejamos capazes de precificar adequadamente
nossos pontos ou se o volume de resgates de pontos exceder nossas expectativas, nossa lucratividade pode
ser adversamente afetada. Adicionalmente, a diversidade dos resgates em Passagens-Prémio e outros
Prémios pode nos afetar diversamente.

Além disso, ndo podemos garantir se seremos bem sucedidos em repassar aos nossos parceiros comerciais
um eventual aumento nos nossos custos como resultado de um aumento no volume de pontos resgatados
ou dos custos dos Prémios, inclusive bilhetes prémio em companhias aéreas parceiras. Caso néo
consigamos repassar com sucesso esses aumentos nos nossos custos, poderemos ser adversamente afetados.

O setor de redes e programas de fidelizagdo brasileira ainda é incipiente, e esperamos que a competicdo
aumente no futuro.

O setor de redes e programas de fidelizacao no Brasil é incipiente. Esperamos que, a medida que o mercado
se desenvolva, a competi¢@o no nosso setor de atua¢ao aumente. Concorrentes novos e existentes podem
desviar total ou parcialmente os negécios que nossos parceiros comerciais e Participantes tém atualmente
conosco ou podem ter no futuro, incluindo os Prémios que adquirimos.

Nosso sucesso depende em grande parte da nossa capacidade de atrair e reter parceiros comerciais novos e
existentes que oferecam produtos e servicos apelativos e a pregos compativeis com os gastos dos Participantes,
ao mesmo tempo que oferecemos Prémios atrativos e possiveis de serem resgatados pelos Participantes. Nao
podemos garantir que o setor de redes e programas de fideliza¢do de clientes no Brasil ird se desenvolver da
forma prevista, se seremos bem sucedidos em nos manter competitivo ou que o esperado aumento de
competicdo ndo ird resultar em um efeito adverso para nés. Além disso, ndo podemos assegurar que seremos
capazes de implementar com sucesso nossas estratégias e nosso plano de negécios.

Fatores que afetem o setor de transporte aéreo poderao nos afetar adversamente.

A Passagem-Prémio é um dos principais atrativos da Multiplus Fidelidade. A forte preferéncia dos Participantes
por redes e programas de fidelizacdo de clientes que oferecam passagens aéreas como Prémio nos torna fortemente
dependente da TAM Linhas Aéreas, em particular, e do setor de aviagdo, em geral. Quaisquer interrupgdes ou
outras alteracdes adversas relevantes, tais como mudangas na regulamentagio aplicavel que afetem os setores de
aviacdo ou de viagens, nacionais ou internacionais, e particularmente as que afetem a TAM Linhas Aéreas,
poderdo ter um efeito adverso para nés. Essas interrupgoes ou mudancas poderdo prejudicar a nossa capacidade
de atender solicitaces de resgate por Passagens-Prémio ou limitar as oportunidades para os Participantes
acumularem pontos da Multiplus Fidelidade. Adicionalmente, interrupgdes, suspensdes ou atrasos nos servigos de
transporte aéreo de passageiros por qualquer razio, incluindo por instabilidade politica, atos de terrorismo ou
guerra, podem levar Participantes a evitar a utilizacdo de transporte aéreo por considerarem viagens aéreas
demasiadamente perigosas ou, a luz de medidas de seguranca ou regulamentacio mais rigorosas em aeroportos,
muito onerosas ou inconvenientes. Uma reduc¢do no acimulo e resgate de pontos da Multiplus Fidelidade pelos
Participantes poderd afetar nossa capacidade de atrair ou manter os nossos parceiros comerciais e Participantes
novos e existentes e nos afetar adversamente.

Ao longo dos dltimos anos, o setor de aviagdo sofreu uma série de aumento em seus custos, incluindo o
aumento dos custos de combustivel, seguros, taxas de uso de aeroportos e de trafego aéreo. Esses custos
crescentes poderdo ser repassados aos consumidores, inclusive a nés, aumentando o nosso custo de resgate
de pontos por Passagens-Prémio. Esse fato pode afetar o interesse dos consumidores de participar da
Multiplus Fidelidade e, consequentemente, nos afetar adversamente.
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Adicionalmente, aumentos de companhias aéreas de baixo custo e de tarifas de baixo custo, os quais
refletem tendéncias atuais do setor de aviacao civil, podem afetar o incentivo que a TAM Linhas Aéreas
oferece aos seus consumidores de acamularem pontos do Programa TAM Fidelidade e, consequentemente,
da Multiplus Fidelidade. Da mesma forma, qualquer reducao dos beneficios da Star Alliance, quer seja
através da saida da TAM Linhas Aéreas ou de outra companhia aérea da Star Alliance, bem como sua
dissolu¢do, também pode causar um efeito adverso para nés, uma vez que os nossos Participantes
perderiam o acesso ao portfélio existente de Passagens-Prémio em viagens internacionais. Além disso, o
crescimento ou surgimento de outras aliancas de companhias aéreas pode ter um efeito adverso para noés,
reduzindo o trafego pela TAM Linhas Aéreas e outros membros da Star Alliance.

Podemos néo ter recursos suficientes para suportar futuros resgates.

A maior parte das nossas receitas advém da venda de pontos da Multiplus Fidelidade aos nossos parceiros
comerciais, incluindo a TAM Linhas Aéreas. O seu reconhecimento em nossos registros contabeis nio se
completa, no entanto, no momento da venda dos pontos, ja que a maior parte dos nossos custos é incorrida
quando do seu efetivo resgate pelos Participantes. Com base em dados histéricos, o periodo estimado entre a
emissdo de um ponto da Multiplus Fidelidade e seu resgate é atualmente de 12 meses. No entanto, ndo temos
controle sobre o tempo para resgate de pontos ou o volume de pontos que serdo resgatados. Pretendemos
usar o caixa gerado em um determinado exercicio social a partir da emissdo de pontos da Multiplus
Fidelidade para pagar os custos que incorrermos com resgates em referido exercicio social, a0 mesmo tempo
em que pretendemos manter reserva de caixa para cobrir custos estimamos com resgates futuros. Como
resultado, se os custos de resgate que incorrermos em um dado exercicio social excederem nossas
disponibilidades de caixa, poderemos nio ter caixa disponivel suficiente para cobrir todos os custos com
resgate desse ou de exercicios sociais futuros, o que poderia causar um efeito adverso para nés.

Falhas na proteg¢do do nosso banco de dados e da privacidade dos Participantes poderdo causar um efeito
adverso para nés e podera nos expor a riscos de processos judiciais.

Mantemos um banco de dados com informacées sobre os Participantes, inclusive operagdes envolvendo a
2
sua conta na Multiplus Fidelidade. Embora tenhamos implementado procedimentos de seguranca
extensivos, o nosso banco de dados ou o de terceiros que gerimos pode ser objeto de acesso ndo autorizado.
Se sofrermos uma quebra nos nossos procedimentos de seguranca, a integridade dos nossos bancos de
9

dados e os de terceiros que gerimos pode ser afetada. Dividas ou desconfiancas quanto a seguranca e
privacidade dos seus dados podem fazer com que Participantes resistam em nos fornecer os dados que
sejam necessarios para defini¢do de seu perfil, o que pode reduzir a utilizagdo da Multiplus Fidelidade.
Ademais, qualquer utilizacdo nio autorizada de informacgdes de Participantes ou qualquer percepgao
publica de que divulgamos informagées de Participante sem sua autorizacdo poderdo nos sujeitar a
processos judiciais, o que pode nos afetar adversamente.

Estamos sujeitos a uma variedade de leis e requlamentos e uma alteracao relevante em tais leis e requlamentos
ou em sua interpretagdo ou aplicagdo podera causar um efeito adverso para nés.

Atualmente, nosso negécio estd sujeito a uma variedade de leis e regulamentos, incluindo questdes
trabalhistas, tributdrias e comerciais e outras relacionadas as mnossas instala¢des, concorréncia,
consumidores, propriedade intelectual, obscenidade, difamacgao, privacidade pessoal e outras questdes.
Além disso, novas leis e regulamentos podem ser criados ou as leis e regulamentos existentes podem se
tornar mais rigidas em relacdo as atuais. Por exemplo, a criacdo de uma lei ou regulamento sobre
privacidade do consumidor podera restringir a coleta, compartilhamento e uso de informacdes dos
Participantes, aumentando significativamente nossos custos relacionados com a obtencao desses dados ou,
ainda, impedir-nos de obter ou compartilhar esse tipo informacao, total ou parcialmente. Adicionalmente,
ha um nidmero crescente de leis e regulamentos relacionados a internet, como, por exemplo, os que tratam
de responsabilidade por informacgdes obtidas ou transmitidas através da internet, regulamentacdo de
contetido on-line, privacidade do usuario, tributagido e qualidade de produtos e servigos. Altera¢des nas
leis ou regulamentos que nos sdo aplicaveis ou qualquer um dos nossos parceiros comerciais, ou a criagdo
de leis ou regulamentos mais rigidos ou, ainda, a altera¢io no entendimento ou interpretacido dos
tribunais e autoridades brasileiros sobre essas leis e regulamentos podem criar restri¢des adicionais,
aumentar os encargos que nos sio aplicaveis ou, mesmo, prejudicar ou limitar o nosso crescimento, o que
pode nos afetar adversamente.
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A perda de membros de nossa administragcdo ou incapacidade de atrair e reter pessoal qualificado adicional
poderia ter um efeito adverso sobre nos.

O sucesso da nossa estratégia de negicio depende, em grande parte, do desempenho de nossa administra¢do. Dessa
forma, nosso sucesso e crescimento futuros estdo diretamente associados a nossa capacidade de manter os atuais
membros da nossa administragdo, assim como atrair e reter novos profissionais qualificados. O setor no qual
atuamos ¢é altamente competitivo e ndo podemos garantir que conseguiremos atrair e reter pessoal qualificado.
Somente nosso diretor de financas, dentre os membros da nossa administracgao, celebrou conosco um contrato de
trabalho. A perda de qualquer membro da nossa administragdo ou a nossa incapacidade de atrair e reter outros
profissionais qualificados pode ter efeitos adversos sobre nos.

Perda de dados ou interrupgbes no nosso servigo de call center, falhas ou mau funcionamento de sistemas,
interrupgdes de conexdes de telecomunicagées, virus de computador ou incapacidade de utilizar a nés
software licenciado podem afetar a nossa capacidade de atender as necessidades de nossos parceiros
comerciais e Participantes.

Nossa capacidade de proteger nossos centros de dados e call centers contra danos ou inoperancia por incéndio,
falta de energia, falhas nas telecomunicac¢des, virus de computador e outros desastres é fundamental. A
qualidade dos nossos servigos depende da capacidade de armazenar, recuperar, processar e gerenciar grandes
quantidades de dados e periodicamente expandir e melhorar as nossas capacidades. Qualquer dano, falha ou
mau funcionamento relevante nos nossos centros de dados, call centers, sistemas — especialmente no que diz
respeito ao nosso principal sistema de tecnologia da informacao, o Siebel Loyalty —ou nos nossos links de
telecomunicacdo, além de limita¢des na nossa capacidade de utilizar os softwares que licenciamos pode afetar a
nossa capacidade de atender as necessidades dos nossos parceiros comerciais e Participantes e sua confianca na
utilizacao dos nossos servigos no futuro.

Adicionalmente, a bem sucedida e continua implantagio e opera¢ao de inovagdes tecnolégicas sdo fundamentais
para a nossa estratégia de negécio e nossas operagdes. Qualquer atraso na implantagio de sistemas de informatica,
incluindo os relacionados por exemplo aos servigos de analises do nosso banco de dados de Participantes para
identificar e estimular o consumo de produtos e servigos dos nossos parceiros comerciais ou outros servigos de valor
agregado, podera prejudicar a prestacio desses e outros servigos. Investimos continuamente em novas iniciativas
de tecnologia e atualizacio da tecnologia existente para permanecermos competitivos, de modo que a nossa
necessidade continua de investir valores suficientes para manter os nossos sistemas atualizados pode néao ser
satisfatoriamente atendida no futuro ou afetar o sucesso das nossas operacdes. Qualquer dos fatores acima pode
causar um efeito adverso para nos.

Néo temos experiéncia como uma companhia independente.

Embora quase a totalidade dos nossos ativos e passivos em 31 de dezembro de 2009 nos tenham sido transferidos
pela TAM Linhas Aéreas, passamos a atuar como uma companhia independente desde 1° de janeiro de 2010.
Desse modo, nio temos experiéncia em desenvolver os nossos negécios como uma companhia independente.
Podemos enfrentar dificuldades operacionais, administrativas e estratégicas, dentre outras, o que pode desviar a
aten¢do da nossa administracdo da condugio dos nossos negécios e prejudicar as nossas operagoes. Qualquer
desses fatores pode nos afetar adversamente.

As demonstragbes e informagées financeiras carve-out e pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade
podem néo indicar os nossos resultados como uma companhia independente.

Para elabora¢io das demonstragdes e informacoes financeiras carve-out e pro forma carve-out do Programa
TAM Fidelidade anexas a este Prospecto, realizamos diversas estimativas, premissas e alocagdes para
apresentar as informacdes financeiras histéricas do Programa TAM Fidelidade de maneira segregada dos
demais negécios desenvolvidos pela TAM Linhas Aéreas e para apresentar como poderiam ser os efeitos
dos Acordos Operacionais nas demonstragdes de resultado pro forma carve-out do Programa TAM
Fidelidade como se eles estivessem em vigor desde 1° de janeiro de 2008.
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Dessa forma, essas demonstragdes e informacoes financeiras carve-out e pro forma carve-out do Programa TAM
Fidelidade podem (1) ndo refletir mudancas significativas que podem ocorrer a partir da nossa atuagdo como
uma companhia independente, (2) ndo indicar a condi¢ao financeira, o resultado das operagéges e fluxos de caixa
do Programa TAM Fidelidade caso fosse uma companhia independente nos periodos indicados, ou (3) nio
indicar a nossa condi¢do financeira, o resultado das nossas operagdes e fluxos de caixa futuros. Para
informacdes adicionais, ver se¢des “Apresentagdo das Informacdes Financeiras e Operacionais” e “Anadlise e
Discussdo da Administracdo sobre a Situa¢do Financeira e os Resultados Operacionais — Informacdes
Financeiras”, respectivamente, nas paginas 12 a 88 deste Prospecto.

Podemos incorrer em maiores despesas administrativas relacionadas a nossa atuagdo como uma companhia
independente.

Como parte da TAM Linhas Aéreas, historicamente tivemos acesso a uma ampla variedade de servigos
administrativos, financeiros, tecnologia da informagéo, logisticos e outros servigos que sdo prestados de
maneira centralizada para as companhias do Grupo TAM. As demonstragdes e informacdes financeiras
carve-out e pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade anexas a este Prospecto podem nao refletir os
custos relacionados a nossa opera¢do como uma companhia auténoma. Podemos incorrer em maiores despesas
administrativas, legais, compliance e outras, inclusive despesas com servicos que continuardo a ser prestados
pela TAM Linhas Aéreas, nos termos do Contrato de Compartilhamento, a precos de mercado. Além disso, a
TAM Linhas Aéreas comprometeu-se a nos reembolsar por determinadas despesas, nos termos do Contrato
Operacional. Nao podemos garantir que a TAM Linhas Aéreas cumprira fielmente com os termos do Contrato
Operacional. Quaisquer desses fatores podem nos afetar adversamente.

Podemos ser considerados como sucessor nas obrigagoes da TAM Linhas Aéreas.

Fomos criados recentemente pelo nosso Acionista Controlador para gerir, administrar e operar o Programa
TAM Fidelidade, bem como prestar servigos de administracdo de programa de fidelidade e servigos
correlatos a TAM Linhas Aéreas e terceiros. Parte substancial das nossas operagoes foi transferida da TAM
Linhas Aéreas. De acordo com o Contrato Operacional, a TAM Linhas Aéreas mantém a responsabilidade
por toda acdo judicial ou extrajudicial de antigo empregado e/ou prestador de servicos da TAM Linhas
Aéreas relacionada a eventos ocorridos antes de 1° de janeiro de 2010.

Nao obstante nosso acordo com a TAM Linhas Aéreas, os tribunais brasileiros, em algumas circunstancias, tém
entendido que um acionista controlador, uma entidade sucessora de outra sociedade, uma sociedade cessionaria de
ativos de outra sociedade e outras empresas sujeitas ao controle comum a empresa cedente ou antecessora podem
ser todas responsabilizadas solidariamente por obrigacdes trabalhistas, previdenciarias, civeis, fiscais da empresa
cedente ou antecessora, bem como por obrigacdes resultantes do direito do consumidor ou ambiental. Portanto,
ainda que a TAM Linhas Aéreas tenha fixado contratualmente sua obriga¢do de nos indenizar por prejuizos
havidos em relagao a todo o passivo existente e contingente referentes ao periodo anterior a 1° de janeiro de 2010,
podemos ser executados diretamente. Adicionalmente, caso a TAM Linhas Aéreas ndo honre sua obrigagio
contratual de nos indenizar, as obriga¢des pelas quais responderiamos podem nos afetar adversamente.

Podemos ter conflito de interesses com a TAM Linhas Aéreas.

Conflitos de interesses podem surgir entre nés e a TAM Linhas Aéreas em diversas situac¢des. Por exemplo,
negociamos com a TAM Linhas Aéreas os valores que nos sdo cobrados por Passagens-Prémio, os quais
afetam diretamente o resultado das nossas operacdo em razao de as Passagens-Prémio serem a nossa despesa
operacional mais significativa. Nos termos do Contrato Operacional, o preco de aquisicdo de Passagens-
Prémio deve ser revisto periodicamente para manter o equilibrio econémico das operagdes entre nés e a TAM
Linhas Aéreas, sem que, contudo, haja regras objetivas para a defini¢do do indice a ser utilizado. Qualquer
aumento decorrente dessas revisdes que nao conseguirmos repassar Col SUCESSO A0S NOSSOS Parceiros
comerciais pode nos afetar adversamente.

Adicionalmente, ndo podemos garantir se seremos capazes de renovar o Contrato Operacional em bases
favoraveis ou ao menos compativeis com os nossos negécios, o que pode nos sujeitar a custos excessivos,
incluindo excessivos aumentos no preco de aquisicido de Passagens-Prémio ou altera¢do nas rotas que podem
ser objeto de Passagens-Prémio, o que pode afetar os nossos negécios e os indices de satisfaciao dos
Participantes em relagdo aos nossos servicos. Além disso, o Contrato Operacional e o Contrato de
Compartilhamento podem ser terminados pelas partes a qualquer tempo com notifica¢do a parte contraria com
antecedéncia minima de 12 meses e 90 dias, respectivamente.
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Adicionalmente, certos membros da nossa administragao detém agdes ou opgoes de compra de acdes da TAM
Linhas Aéreas. Esses fatores podem nos afetar adversamente.

Riscos relacionados ao Brasil

O governo federal exerceu e continua a exercer influéncia significativa sobre a economia brasileira. Essa
influéncia, bem como a conjuntura econémica e politica brasileira, podem ter um efeito adverso sobre nés.

O governo federal frequentemente intervém na economia brasileira e ocasionalmente realiza modifica¢des
significativas em suas politicas e normas monetarias, de crédito, fiscais e outras de modo a influenciar a
economia brasileira. As medidas tomadas pelo governo federal para controlar a inflacio, além de outras
politicas e normas, frequentemente implicaram controles de precos e salarios, desvaloriza¢ao do real,
controles sobre remessas de fundos para o exterior, intervengdo do Banco Central para afetar as taxas
basicas de juros, entre outras. Ndo temos controle sobre quais medidas ou politicas o governo federal
podera adotar no futuro, e ndo podemos prevé-las. Nossas atividades, situagdo financeira, resultados
operacionais, perspectivas e o preco de mercado de nossas A¢des podem vir a ser prejudicados de maneira
relevante por modifica¢es nas politicas ou normas que envolvam ou afetem certos fatores, tais como:

® crescimento econdmico do Brasil;

e inflacao;

e taxas de juros;

e flutuagdes nas taxas de cAmbio;

e reducdes salariais e dos niveis econdémicos;

e aumento do desemprego;

e  politicas cambiais;

e politica fiscal e mudangas nas leis fiscais;

e liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos; e

e  outros fatores politicos, sociais e econémicos que venham a ocorrer no Brasil ou que o afetem.

Nao podemos prever quais politicas fiscais, monetdrias, previdencidrias e outras politicas serdo adotadas
no futuro pelo governo, ou se essas politicas resultardo em consequéncias adversas para a economia
brasileira e para nés. Além disso, possiveis crises politicas poderao afetar a confianca dos investidores e do
publico em geral, o que podera causar a desaceleracdo econémica e afetar adversamente o preco de
mercado dos valores mobilidrios emitidos por companhias brasileiras, inclusive as nossas A¢oes.

A instabilidade cambial pode ter um efeito adverso sobre a economia brasileira e, consequentemente, sobre nés.

A moeda brasileira tem historicamente sofrido frequentes desvaloriza¢des nas ultimas quatro décadas.
Durante esse periodo, o governo federal implementou diversos planos econémicos e fez uso de diferentes
politicas cambiais, incluindo desvalorizac¢des repentinas, pequenas desvalorizac¢des periédicas (durante as
quais a frequéncia dos ajustes variou de didria a mensal), sistemas de cadmbio flutuante, controles
cambiais e dois mercados de cimbio. Apesar da desvalorizacao de longo prazo do real estar em geral ligada
a taxa de inflacdo no Brasil, a desvalorizacao do real ocorrida em periodos de tempo menores resultou em
variagdes significativas na taxa de cambio entre o real, o Délar e outras moedas. O real valorizou frente ao
Délar em 8,8%, 13,4%, 9,5% e 20,5% em 2004, 2005, 2006 e 2007, respectivamente. Em 2008, em
decorréncia da crise financeira global, o real desvalorizou frente ao Délar em 24,2%. Contudo, nos
primeiros nove meses de 2009, o real valorizou frente ao Délar em 23,9%, para R$1,778 por Délar em 30
de setembro de 2009. A taxa de cAmbio real/Délar divulgada pelo Banco Central em 3 de fevereiro de 2010
era de R$1,833 por Délar. Nao podemos garantir que o real ndo continuara a se valorizar ou desvalorizar
substancialmente frente ao Délar no futuro.
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Nossos custos sdo denominados primordialmente em reais. Porém, as taxas por nés recebidas nos termos
da maioria dos nossos contratos com os parceiros comerciais sdo referencias em Délares. As receitas
provenientes de tais taxas sdo reduzidas quando convertidas em reais nos periodos nos quais o real sofre
valorizacao frente ao Délar.

Ademais, tendo em vista que uma parcela substancial das nossas receitas esta referenciada em Délares,
podemos ser afetados adversamente devido a flutuac¢des no valor do real frente ao Délar. Mudangas no
valor relativo do real e do Délar, por exemplo, resultardo em lucros e prejuizos cambiais realizados e a
realizar na medida em que temos ativos e passiveis fixados em Ddlares ou outras moedas. Nao podemos
garantir que a taxa de cambio real/Délar ndo estard sujeita a flutuagdes substanciais no futuro, o que
poderia nos afetar adversamente.

Além disso, a desvalorizagiao do real frente ao Délar podera criar pressdes inflaciondrias adicionais no
Brasil, o que podera afetar negativamente a economia brasileira como um todo, bem como o prego de
mercado das nossas Acoes.

A inflagdo e certas medidas do Governo Federal para combaté-la afetaram historicamente a economia brasileira
e os mercados de capitais brasileiros, e altos niveis de inflagdo no futuro podem nos afetar adversamente.

Ao longo de sua histéria, o Brasil registrou taxas elevadas de inflacdo. A infla¢do, juntamente com
determinadas medidas adotadas pelo governo federal para conté-la, tiveram um forte impacto negativo
sobre a economia brasileira.

Desde a introdugido do Real, em julho de 1994, no entanto, a inflagéo brasileira tem sido substancialmente
menor do que em periodos anteriores, sendo mantida em baixos indices desde entao.

No entanto, se o Brasil experimentar altas taxas de inflagdo no futuro, podemos nio ser capazes de
reajustar os precos cobrados dos nossos Participantes de maneira suficiente para compensar os efeitos da
inflagdo em nossa estrutura de custos, o que pode levar a um aumento das nossas despesas e reducio da
margem liquida operacional.

Desdobramentos econémicos e a percep¢do de riscos no Brasil e em outros paises, inclusive em outros
mercados emergentes e nos Estados Unidos, podem afetar adversamente a economia brasileira e o prego de
mercado dos valores mobiliarios brasileiros, inclusive o prego de mercado das nossas Agées.

O mercado relativo a valores mobilidrios de emissdo de companhias brasileiras é influenciado pelas
condi¢des econdmicas e de mercado do Brasil e, em diferentes graus, pelas condi¢des de mercado de outros
paises latino-americanos e em outros mercados emergentes, bem como dos Estados Unidos. Apesar de a
conjuntura econdomica ser diferente em cada pais, a reagdo dos investidores aos acontecimentos em cada
pais pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos valores mobilidrios das companhias
brasileiras. Crises em outros paises de economia emergente ou nos Estados Unidos podem reduzir o
interesse dos investidores nos valores mobiliarios das companhias brasileiras, incluindo as nossas A¢oes.

Flutuacées nas taxas de juros poderao afetar adversamente 0os nossos negécios.

Os nossos negécios poderdo estar sujeitos a flutuacdes de taxas de juros, conforme estabelecidas pelo
Banco Central, o que poderdo variar dependendo da expansdo da economia brasileira, dos niveis de
inflagdo e de outras politicas. Um repentino aumento das taxas de juros podera reduzir as atividades do
mercado consumidor e reduzir o nivel de aquisi¢oes dos consumidores, o que podera nos afetar
adversamente. Ademais, caso as taxas de juros sofram aumento, os custos e pagamentos das nossas
dividas sofreriam aumento.
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Riscos relacionados a Oferta e as Nossas Agoes

O prego de mercado das nossas Ag¢oes podera variar, e o investidor podera nao ser capaz de revender as Agbes
a um prego igual ou superior ao prego por agdo desta Oferta.

Nao podemos prever em que medida um mercado de negociacdo ativo e liquido para as nossas Agdes sera
desenvolvido, ou se o preco das nossas Agdes sera volatil. O mercado de valores mobiliarios brasileiro é
substancialmente menor, menos liquido e possivelmente mais volatil do que os principais mercados de valores
mobiliarios dos Estados Unidos e de outros paises mais desenvolvidos. Essas caracteristicas de mercado podem
limitar substancialmente a capacidade dos titulares das nossas A¢des de vendé-las ao prego e na ocasido em que
desejarem, o que poderia afetar adversamente o prego de mercado das nossas A¢des. O Prego por Acédo foi
estabelecido por meio do Procedimento de Bookbuilding, e pode nao indicar os precos que irdo prevalecer no
mercado apés esta Oferta. O preco de mercado das nossas A¢des pode ainda flutuar significativamente em
virtude de diversos motivos, inclusive em resposta aos fatores de risco descritos neste Prospecto.

Vendas substanciais das nossas Agoes apds esta Oferta poderao causar uma redugao no prego de mercado das Acgoes.

Nés, nosso Acionista Controlador, diretores e conselheiros iremos celebrar contratos de restri¢do a negociacio de
acoes, através dos quais concordamos em ndo emitir, ofertar, vender, contratar a venda, emprestar, outorgar
opc¢ao ou onerar as nossas A¢des ou quaisquer valores mobilidrios conversiveis nas ou permutaveis pelas nossas
acdes ordinarias, bem como em néo celebrar qualquer transacao de swap, hedge, venda a descoberto ou qualquer
outro tipo de transacgdo que possa transferir, seja integral ou parcialmente, quaisquer beneficios econémicos
provenientes das Ac¢des por um periodo de 180 dias a contar da data de publica¢do do Prospecto Definitivo, sem
prévio consentimento por escrito dos Agentes de Colocagao Internacional, sujeitos a determinadas excegdes.

De acordo com as regras do Novo Mercado, os acionistas controladores, diretores e conselheiros de uma
companhia listada no segmento de Novo Mercado nao estdao autorizados a vender e/ou ofertar a venda a¢oes
ordinarias de emissdo da respectiva companhia, ou derivativos lastreados nessas ac¢des, durante os primeiros
seis meses subsequentes a primeira distribui¢do publica de a¢des. Apés o periodo inicial de seis meses e
durante um periodo adicional de seis meses, os acionistas controladores, conselheiros e diretores niao poderio
vender e/ou ofertar a venda mais do que 40% das a¢des ordinarias, ou derivativos lastreados nessas agoes de
que eram titulares, imediatamente apés a efetivacdo da distribui¢do anteriormente mencionada.

Apés o término dos respectivos periodos de lock-up, as A¢des detidas pelo nosso Acionista Controlador,
diretores e conselheiros estardo disponiveis para venda no mercado. Vendas ou a percep¢iao da
possibilidade de vendas de um volume substancial das nossas A¢des podera ter um efeito adverso
relevante sobre o prego de mercado das nossas Agdes.

Os interesses do nosso Acionista Controlador podem ser conflitantes com os interesses de nossos demais acionistas.

Imediatamente apés esta Oferta, nosso Acionista Controlador, TAM S.A., ird deter 75,0% de nossas Acoes, sem
considerar as Ag¢des Suplementares. Nosso Acionista Controlador pode, entre outros atos, eleger a maioria dos
membros do nosso Conselho de Administracao e decidir sobre qualquer questdo que requeira aprovacao de
acionista, incluindo reorganizacio societdria e a quantidade e momento de pagamento de quaisquer dividendos.
Embora nossos acionistas minoritarios tenham direito de venda conjunta (tag along), os interesses do nosso
Acionista Controlador podem diferir e conflitar com os interesses dos nossos futuros acionistas minoritarios,
inclusive o potencial investidor, no que se refere a aquisi¢des, financiamentos ou outras transacgdes similares.

Nosso Acionista Controlador podera também realizar de tempos em tempos decisoes estratégicas que acredite
ser no melhor interesse de seus negécios como um todo, incluindo nés. Estas decisdes podem divergir das
decisdes que tomariamos. As decisdes do nosso Acionista Controlador, no que diz respeito a nés e aos nossos
negécios, podem ser conduzidas de forma a favorecer a TAM Linhas Aéreas e, por conseguinte, acionistas
proprios da TAM Linhas Aéreas, o que pode nio coincidir com os interesses dos nossos acionistas minoritarios.
Podemos nio ser capazes de resolver um potencial conflito nesse sentido e, mesmo que o facamos, a solugdo
pode ser menos favoravel a nés do que aquela que conseguiriamos por meio de uma operag¢io com uma parte
nio relacionada. Ainda que ambas as partes busquem uma solu¢do mais préxima possivel daquela que seria
alcancada entre partes ndo relacionadas, essa tentativa pode ndo suceder na pratica.
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Podemos precisar de capital adicional no futuro, por meio da emissdo de Ag¢bes em lugar da contratacdo de
financiamento, o que podera resultar em uma dilui¢do da participagédo do investidor nas nossas Agoes.

Podemos precisar obter recursos adicionais no futuro para financiar as nossas atividades e, caso a
obtencdo de tais recursos por meio de financiamento piblico ou privado néao esteja disponivel, podemos
emitir agoes adicionais ou valores mobilidrios conversiveis em Acdes. Qualquer emissdo de Ag¢des podera
diluir a participac¢ao do investidor nas nossas A¢des.

Os titulares das nossas agoes ordindrias podem néo receber quaisquer dividendos ou juros sobre o capital proprio.

De acordo com nosso Estatuto Social, devemos pagar aos nossos acionistas, no minimo, 25% do nosso
lucro liquido anual, calculado e ajustado nos termos da Lei das Sociedades por Ac¢des, sob a forma de
dividendos. Para maiores informacdes, ver a secio “Dividendos e Politica de Dividendos™, na pagina 166
deste Prospecto. Esse lucro liquido ajustado pode ser capitalizado, utilizado para absorver prejuizos ou
entdo retido, conforme previsto na Lei das Sociedades por Agdes, e pode nao ser disponibilizado para
pagamento de dividendos. Além disso, podemos suspender a distribui¢do obrigatéria de dividendos em
qualquer exercicio fiscal caso o nosso conselho de administracdo informe aos nossos acionistas que tal
pagamento é desaconselhavel diante de nossa situacao financeira.

A participagao de Investidores Institucionais que sejam considerados Pessoas Vinculadas na Oferta podera
promover a ma formagéo de prego ou a reducgéo de liquidez das agdes de nossa emisséao.

O Preco por Acéo foi definido com base no Procedimento de Bookbuilding, no qual foram aceitas intencdes de
investimento de Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas até o limite de 15% das Acdes
inicialmente ofertadas. A participagdo de Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas no
Procedimento de Bookbuilding podera promover a ma formacéo de preco ou a reducio de liquidez das aces de
nossa emissio (ver a se¢ao “Informacdes Sobre a Oferta — Preco por A¢ao”, na pagina 57 deste Prospecto).

Adicionalmente, de acordo com a legislagio em vigor, na medida em que néao foi verificado excesso de
demanda superior em um tergo das A¢oes inicialmente ofertadas (sem considerar as A¢des Suplementares),
Pessoas Vinculadas que sejam Investidores Institucionais poderdo investir nas Ac¢des, o que podera
promover ma formacéo da liquidez esperada das a¢oes de nossa emissao.

Estamos realizando uma oferta publica de distribui¢do de Agoes, o que podera nos deixar expostos a riscos relativos a
uma oferta de valores mobiliarios no Brasil e no exterior. Os riscos relativos a ofertas de valores mobilidrios no
exterior sdo potencialmente maiores do que os riscos relativos a uma oferta de valores mobiliarios no Brasil.

Esta Oferta compreende a oferta publica de distribui¢ao primaria das nossas A¢des no Brasil, em mercado
de balcdo ndo organizado, incluindo esforcos de colocacido das nossas Ac¢des no exterior, sendo, nos
Estados Unidos, para investidores institucionais qualificados definidos em conformidade com o disposto
na Regra 144A, e nos demais paises (que ndo os Estados Unidos), para non-U.S. Persons com base na
Regulamento S, que invistam, em ambos os casos, no Brasil em conformidade com os mecanismos de
investimento da Resolu¢io CMN 2.689 e da Instrugao CVM 325 ou Lei n” 4.131, esforgos esses que serdo
realizados pelos Agentes de Colocagdo Internacional. Os esfor¢os de colocagdo das nossas A¢des no exterior
nos expdem a normas relacionadas a protecio desses investidores estrangeiros por incorregdes relevantes
tanto no Preliminary Offering Memorandum, datado na mesma data deste Prospecto Preliminar, quanto
no Offering Memorandum, datado na mesma data do Prospecto Definitivo.

Adicionalmente, somos parte do Placement Facilitation Agreement, que regula os esforgos de colocacgio de
Agdes no exterior. O Placement Facilitation Agreement apresenta uma clausula de indenizacdo em favor
dos Agentes de Colocacido Internacional para que nés os indenizemos caso venham a sofrer perdas no
exterior por conta de incorre¢oes ou omissdes relevantes no Preliminary Offering Memorandum ou no
Offering Memorandum. Caso venham a sofrer perdas no exterior com relagido a essas questdes, os Agentes
de Colocagao Internacional poderdo ter direito de regresso contra nés por conta dessa clausula de
indenizagao. O Placement Facilitation Agreement possui, ainda, declarac¢des especificas com relagido a
observancia de isen¢des de registro das leis de valores mobilidrios dos Estados Unidos.
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Em cada um dos casos indicados acima, procedimentos judiciais poderdo ser iniciados contra nés no
exterior. Esses procedimentos no exterior, em especial nos Estados Unidos, poderdo envolver valores
substanciais, em decorréncia do critério utilizado nos Estados Unidos para o célculo das indenizacdes
devidas nesses processos. Além disso, devido ao sistema processual dos Estados Unidos, as partes
envolvidas em um litigio sdo obrigadas a arcar com altos custos na fase inicial do processo, o que penaliza
companhias sujeitas a tais processos, mesmo que fique provado que nenhuma incorre¢io foi cometida.
Nossa eventual condena¢ao em um processo no exterior com relagao a incorre¢des ou omissdes relevantes
no Preliminary Offering Memorandum ou no Offering Memorandum, se envolver valores elevados, podera
nos afetar adversamente.
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Composigdo Atual do Capital Social
Na data deste Prospecto, nosso capital social era de R$500,00, representado por 118.020.000 a¢des ordindrias,
todas nominativas e sem valor nominal. O quadro abaixo indica a quantidade de A¢des detidas por acionistas

titulares de 5% ou mais de nossas agdes ordindrias e por nossos Conselheiros, na data deste Prospecto.

Apés a conclusio da Oferta, a composicao do nosso capital social serd a seguinte, assumindo a colocagdo da
totalidade das 39.340.000 A¢des, sem considerar o exercicio da Opgdo de A¢des Suplementares:

Quantidades de Acoes e Porcentagens

Antes da Oferta Apos a Oferta
Acionista Acbes (%) Acbes (%)
Acionista Controlador. ......ccccceeeeeeeeieennnnnn. 118.019.995 100,0 118.019.995 75,0
Conselho de Administragao..........evvvvvvnenee. 5 0,0 5 0,0
OULLOS. cveveveeereeeesesesessese et sesesesesesnnens - - 39.340.000 25,0
Total 118.020.000 100,0 157.360.000 100,0

Apbs a conclusio da Oferta, a composi¢io do nosso capital social serd a seguinte, considerando o exercicio da
Opcao de A¢oes Suplementares, totalizando 45.241.000 a¢des ordindrias emitidas:

Quantidades de Agdes e Porcentagens

Antes da Oferta Apos a Oferta
Acionista Acoes (%) Acoes (%)
Acionista Controlador. ......ccccceeeeeeieieennnnnn. 118.019.995 100,0 118.019.995 72,3
Conselho de Administragao..........evvvvvvvenee. 5 0,0 5 0,0
Outros - - 45.241.000 27,7
Total 118.020.000 100,0 163.261.000 100,0
Alocagéo dos Recursos da Oferta
Destinagao Percentual Estimado Valor Estimado (em R)"
Adiantamento para compra de Passagens-Prémio.... 94% 568.006.656,00
Reserva de caiXa .....cueeeeiieiiiiiieiiiiieeeciiceeeeieeeevaes 5% 30.213.120,00
Pagamento de mituo com a TAM Linhas Aéreas..... 1% 6.042.624,00
Total 100% 604.262.400,00

@ Com base no Preco por Acao.
@ Liquido de comissdes e nio considera a distribuicdo das A¢des Suplementares.

Descri¢ao da Oferta

A Oferta compreende a distribui¢do publica primaria de A¢des no Brasil, em mercado de balcao nao-organizado,
em conformidade com a Instrugao CVM 400, a Investidores Institucionais e Investidores Nao-Institucionais, pelos
Coordenadores da Oferta, em conjunto com o Coordenador Contratado e as Corretoras, com esforgos de venda das
Agdes no exterior, a serem realizados pelos Agentes de Colocagdo Internacional, (i) nos Estados Unidos a
Investidores Estrangeiros, em conformidade com o disposto na Regra 144A do Securities Act, e (ii) para
Investidores estrangeiros nos demais paises (exceto nos Estados Unidos e no Brasil), com base no Regulation S do
Securities Act, em ambos os casos, por meio dos mecanismos de investimento regulamentados pela legislagao
brasileira aplicavel e em operagdes isentas de registro em conformidade com o Securities Act.

As Acgdes serdo distribuidas no Brasil pelas Institui¢des Participantes da Oferta, em regime de garantia
firme de liquidacao.
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A Companhia concedeu ao Coordenador Lider uma opcao para distribui¢do de lote suplementar de A¢des
equivalentes a até 15% do total de A¢des inicialmente ofertadas no ambito da Oferta, a ser exercida pelo
Coordenador Lider. O Coordenador Lider tera o direito exclusivo, a partir da data de assinatura do
Contrato de Distribui¢do e por um periodo de até 30 dias contados, inclusive, da data do inicio da
negociac¢io das A¢des na BM&FBOVESPA, de exercer a Opcao de A¢des Suplementares, no todo ou em
parte, em uma ou mais vezes, ap6s a notificacdo ao Credit Suisse, desde que a decisdo de sobrealocagao das
Acdes no momento em que foi fixado o Preco por Ac¢do tenha sido tomada em comum acordo pelos
Coordenadores.

Sem prejuizo do exercicio da Opcao de A¢des Suplementares, a quantidade de A¢des inicialmente ofertadas,
excluidas as A¢des Suplementares, poderia ter sido, a critério da Companhia, em concordancia com os
Coordenadores da Oferta, mas nao foi, aumentada em até 20% do total de Acdes, emitidos nas mesmas
condi¢des das Agdes inicialmente ofertadas, nos termos do artigo 14, pardgrafo 2°, da Instrugao CVM 400.

Prego por Agao

O Prego por Agao foi fixado apés (i) a efetivagao dos Pedidos de Reserva no Periodo de Reserva; e (ii) a
apuracdo do resultado do Procedimento de Bookbuilding, em conformidade com o artigo 44 da Instrugio
CVM 400. Os Investidores Nao-Institucionais que aderiram a Oferta de Varejo ndo participaram do
Procedimento de Bookbuilding e, portanto, do processo de determinagao do Preco por A¢ao.

A escolha do critério de preco de mercado para a determinacdo do Prego por Acdo: (a) é devidamente
justificada, na medida em que o preco de mercado das Ac¢des a serem adquiridas foi auferido com a
realizagdo do Procedimento de Bookbuilding, o qual reflete o valor pelo qual os Investidores Institucionais
apresentaram suas ordens firmes de aquisi¢io das A¢oes no contexto da Oferta; e, em decorréncia, (b) nao
promovera a dilui¢do injustificada dos nossos atuais acionistas.

Nos termos da regulamenta¢ido em vigor, foi aceita a participacdo de Pessoas Vinculadas que sejam
consideradas Investidores Institucionais no processo de fixacdo do Prego por Ag¢do, mediante a
participac¢ao destas no Procedimento de Bookbuilding. Na medida em que nio foi verificado excesso de
demanda superior em um terco as Agdes (excluida a Opgdo de A¢des Suplementares), sera permitida a
colocagdo de Acdes para Pessoas Vinculadas. A aquisicdo de Ac¢des realizadas para protecao (hedge) de
operagdes com derivativos nio serdo consideradas investimento efetuado por Pessoas Vinculadas para fins
da presente Oferta. O investimento nas Agdes por Investidores Institucionais que sejam Pessoas
Vinculadas podera promover ma formacao de preco ou de liquidez das A¢des no mercado secundario. Para
maiores informacdes, ver se¢cdo “Fatores de Risco — Riscos Relacionados a Oferta e as Nossas Ag¢oes
Ordinarias”, na pagina 53 deste Prospecto.

Montante da Oferta

O montante da Oferta, com base no Preco por Ac¢do indicada na capa deste Prospecto, é de
R$629.440.000,00, sem considerar a Op¢ao de A¢des Suplementares.

Quantidade, Valor e Recursos Liquidos
O quadro seguinte indica a quantidade de A¢des, o Prego por A¢ao, o valor total dos recursos oriundos da

Oferta, das comissées e dos recursos liquidos recebidos por nés, em cada uma das hipéteses abaixo
descritas, estimados com base no Preco por Acédo:

Prego por Agédo Comissoes(!) Recursos liquidos("
Quantidade (R$/Agi0) (R$) (R9$)
Sem exercicio da Opg¢ao de Ac¢des
Suplementares ........c..cocooeviiiiiiiniiiiiiien 39.340.000 16,00 25.177.600,00 604.262.400,00
Com exercicio da Opc¢ao de Agdes
Suplementares ........c..coeeviiiiiiniiiniiiniein 45.241.000 16,00 28.954..240,00 694.901.760,00

(M Sem deducio de despesas da Oferta. Os valores apresentados sio estimados, estando sujeitos a variagdes.
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Custos de Distribuigao

Os custos de distribuicdo da Oferta, que incluem custos relacionados a elaboracdo do nosso plano de
negoécios, serdo arcados integralmente por nés. Segue, abaixo, descri¢do dos custos da Oferta estimados
com base no Preco por A¢ao:

Valor % em Relagdo ao  Custo unitario % em Relagao ao Valor
Comissdes e Despesas (R$) Prego por Agdo  por Agao (R$) Total da Oferta®
Comissao de Coordenagaio......ceeeeeruueeeereeniiureeeeeenniineees 3.147.200,00 0,50 0,08 0,50
Comissao de Garantia Firme .......ccccvveeieenniiieeeeeinnineens 9.441.600,00 1,50 0,24 1,50
Comissao de Colocacgao............ ... 3.147.200,00 0,50 0,08 0,50
Comissao de Incentivo) 9.441.600,00 1,50 0,24 1,50
Total de Comisses 25.177.600,00 4,00 0,64 4,00
Despesas de Registro e Listagem da Oferta .................. 150.864,88 0,02 0,00 0,02
Despesas com Advogados® .. 1.700.000,00 0,27 0,04 0,27
Despesas com Auditores® ............. 550.000,00 0,09 0,01 0,09
Despesas com Publicidade da Oferta® ......................... 561.091,79 0,09 0,01 0,09
OUETAS evvvuieeeeeiertieeeeeeeerteeeeeesrrtieeeeeerssntneeeeeessnsnaaeeesens 1.000.000,00 0,16 0,03 0,16
Total de Despesas® 3.961.956,67 0,63 0,10 0,63
Total 29.139.556,67 4,63 0,74 4,63

M Até 1,50% do valor total da Oferta, a nosso critério.
@ Os niimeros apresentados sdo estimados, estando sujeitos a varia¢des.
() Sem levar em considera¢io o exercicio da Opc¢io de A¢des Suplementares.

Aprovagoes Societarias

A realizacao da Oferta foi aprovada pela Assembleia Geral Extraordindria da Companhia realizada em 14 de
dezembro de 2009, cuja ata foi arquivada na JUCESP e publicada no Diario Oficial do Estado de Sao Paulo no
dia 24 e dezembro de 2009 e no jornal “Valor Econoémico no dia 28 e dezembro de 2009. O efetivo aumento de
capital da Companhia, com exclusao do direito de preferéncia dos atuais acionistas na subscri¢do de A¢des objeto
da Oferta, nos termos do artigo 172, inciso I, da Lei das Sociedades por Acdes, e o Preco por A¢ao foram
autorizados em Reunido do Conselho de Administracdo da Companhia realizada apés a precificagio da Oferta e
antes da concessao do registro da Oferta pela CVM, cuja ata sera publicada no jornal “Valor Econémico” na data
de publicagio do Aniincio de Inicio e no Didrio Oficial do Estado de Sdo Paulo no dia seguinte.

Reserva de Capital

Nenhuma parcela dos recursos recebidos por meio da Oferta sera destinada para reserva de Capital.
Publico-Alvo da Oferta

As Institui¢des Participantes da Oferta realizarao a distribui¢ao das A¢des objeto da Oferta por meio de duas
ofertas distintas, quais sejam, a Oferta de Varejo, direcionada a Investidores Nao-Institucionais, os quais
foram classificados como “Com Prioridade de Alocacdao” e “Sem Prioridade de Alocacdao”, conforme
definidos abaixo, e a Oferta Institucional.

A Oferta de Varejo sera realizada junto a investidores residentes no Brasil, com pedidos de investimento de
no minimo R$3.000,00 (trés mil reais) e no maximo R$300.000,00 (trezentos mil reais) e que preencham o

Pedido de Reserva, de acordo com os procedimentos previstos para a Oferta de Varejo.

A Oferta Institucional serd realizada a investidores que nio sejam Investidores Nao-Institucionais.
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Cronograma da Oferta

Encontra-se abaixo um cronograma estimado das etapas da Oferta, informando seus principais eventos a
partir da publicagdo do Aviso ao Mercado:

N° Evento Data de Realizagédo/ Data Prevista("

Publicacdo do Aviso ao Mercado (sem logotipos das Corretoras)
Disponibilizacao do Prospecto Preliminar

Inicio do Roadshow

Inicio do Procedimento de Bookbuilding

19/01/10

9 Republicacao do Aviso ao Mercado (com os logotipos das Corretoras) 26/01/10
Inicio do Periodo de Reserva

3 Encerramento do Periodo de Reserva 02/02/10

Encerramento do Roadshow
Encerramento do Procedimento de Bookbuilding
4 Fixacao do Preco por Acao 03/02/10
Assinaturas do Contrato de Distribuicao e do Contrato de Colocagio
Internacional

Concessao do Registro da Oferta pela CVM
5 Publicac¢io do Antincio de Inicio 04/02/10

Disponibilizacido do Prospecto Definitivo

Inicio do prazo de exercicio da Opcao de A¢des Suplementares

0 Inicio de Negociagao das A¢des 05/02/10
7 Data de Liquidacio da Oferta 09/02/10
8 Encerramento do prazo de exercicio da Op¢ao de A¢des Suplementares 05/03/10

Data Maxima de Liquidacio das A¢des Suplementares 10/03/10
10 Publica¢do do Aniincio de Encerramento 15/03/10

1) As datas previstas para os eventos futuros sio meramente indicativas, e estdo sujeitas a altera¢des, antecipagdes e atrasos.

Os investidores deverdo entrar em contato, cada qual, com a sua respectiva Corretora para esclarecer
qualquer davida acerca dos prazos estabelecidos a Oferta, principalmente aqueles referentes a realizagao
dos pedidos de reservas, bem como qualquer procedimento operacional para a realiza¢do de seu cadastro
em tal instituicao.

Procedimentos da Oferta
Oferta de Varejo
Critério para determinacdo de prioridade de alocacdo para Investidor Nao- Institucional

Caso a totalidade dos Pedidos de Reserva realizados por Investidores Nao-Institucionais seja superior a
quantidade de Acdes destinadas a Oferta de Varejo, o procedimento de rateio observara os critérios
descritos abaixo.

O critério de rateio sera aplicado de forma diferenciada, nos termos indicados abaixo, para os Investidores
Nao-Institucionais avaliados como “Com Prioridade de Alocacdao” ou “Sem Prioridade de Aloca¢ao”, de
modo a permitir que os Investidores Nao-Institucionais que tenham um histérico de manutencdo de
valores mobilidrios recebam um tratamento prioritario no rateio da Oferta. Todos os Investidores Nao-
Institucionais poderdo solicitar sua classifica¢do no respectivo Pedido de Reserva. Os Investidores Nao-
Institucionais que ndo solicitarem tal classificacdo serdo automaticamente considerados como “Sem
Prioridade de Alocacao”.

Os Investidores Nao-Institucionais que solicitarem sua classifica¢do serdo classificados em fungdo da
manutencio dos valores mobiliarios por eles adquiridos nas quatro dltimas ofertas piblicas de a¢des ou
certificados de depédsito de agdes liquidadas pela BM&FBOVESPA e cuja liquida¢do do 1° dia de
negocia¢io das agées de tais ofertas na BM&FBOVESPA tenha ocorrido antes da data de inicio do
Periodo de Reserva da presente Oferta (“Ofertas Consideradas”).
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Ademais, sera verificado, para cada investidor que solicitar a classificacdo acima mencionada, se o saldo
dos valores mobilidrios das Ofertas Consideradas do respectivo Investidor Nao-Institucional, apés a
liquidagdo das negociag¢des do primeiro dia de negociagio das agdes de cada uma das Ofertas Consideradas,
foi igual ou superior a 80,0% do volume de valores mobilidrios que referido investidor adquiriu na
respectiva Oferta Considerada.

No contexto da Oferta, é considerado como “Sem Prioridade de Aloca¢ao” o Investidor Nao-Institucional
que (i) néo solicitou a sua classifica¢do nos termos aqui descritos; e/ou (ii) solicitou sua classificagdo e que
em duas ou mais das quatro Ofertas Consideradas, tiver saldo de valores mobiliarios, apés a liquidagdo do
1° dia de negociacao, inferior a 80,0% do total adquirido na aloca¢io da respectiva Oferta Considerada.

Todos os demais Investidores Nao-Institucionais, inclusive aqueles que ndo tenham participado em
nenhuma das Ofertas Consideradas, que solicitarem a sua classificacdo serdo considerados como “Com
Prioridade de Alocacao”.

A relagdo das Ofertas Consideradas para a determinacdo do perfil de manutencdo de valores
mobiliarios dos Investidores Nao-Institucionais, que assim solicitaram em campo especifico no
Pedido de Reserva, serd disponibilizada no site da BM&FBOVESPA (www.bmfbovespa.com.br) no
dia de inicio do Periodo de Reservas.

Procedimento da Oferta de Varejo

O montante de, no minimo, 10% e, no maximo, 15% das A¢des, sem considerar o exercicio da Opcao de
Acgdes Suplementares, serd destinado prioritariamente a colocagdo publica junto aos Investidores Nao-
Institucionais, que realizarem reservas de Acgbes, em carater irrevogavel e irretratavel, exceto pelo
disposto nos itens (h), (i) e (j) abaixo:

(a) cada um dos Investidores Nao-Institucionais interessados podera efetuar reservas de Acdes junto a
uma tnica Corretora, nos seus respectivos enderegos, conforme indicado no Aviso ao Mercado,
mediante o preenchimento de Pedido de Reserva, celebrado em carater irrevogavel e irretratavel,
exceto pelo disposto nos itens (h), (i) e (j) abaixo, no Periodo de Reserva, observado o valor minimo
de investimento de R$3.000,00 (trés mil reais) e o valor maximo de investimento de R$300.000,00
(trezentos mil reais) por Investidor Nao-Institucional. Os Investidores Nao-Institucionais que sejam
Pessoas Vinculadas deveriam ter se declarado como Pessoas Vinculadas no respectivo Pedido de
Reserva, sendo que, na medida em que ndao houve demanda superior em um 1/3 as A¢des inicialmente
ofertadas, sem considerar as Ac¢des Suplementares, os Pedidos de Reserva realizadas por Pessoas
Vinculadas nao foram cancelados;

(b) cada Investidor Nao-Institucional podera estipular, no respectivo Pedido de Reserva, o prego
maximo por A¢ao como condi¢ido de eficacia do seu Pedido de Reserva, nos termos do paragrafo 3° do
artigo 45 da Instru¢ao CVM 400. Caso o Investidor Nao-Institucional opte por estipular um prego
maximo por Acio no Pedido de Reserva e o Pre¢o por Acéo seja fixado em valor superior ao prego
maximo por Acéo estipulado pelo investidor, o Pedido de Reserva sera cancelado;

(¢c) a quantidade de Ag¢des adquiridas e o respectivo valor do investimento dos Investidores Nao-
Institucionais serdo informados a cada Investidor Nao-Institucional até as 12:00 horas do dia util
imediatamente posterior a data de publicagio do Anuncio de Inicio pela Corretora que houver
recebido o respectivo Pedido de Reserva, por meio de mensagem enviada ao endereco eletronico
fornecido no Pedido de Reserva ou, na sua auséncia, por telefone ou correspondéncia, sendo o
pagamento limitado ao valor do Pedido de Reserva e ressalvada a possibilidade de rateio prevista no
item (g) abaixo;

(d) cada Investidor Nao-Institucional devera efetuar o pagamento do valor indicado no item (c) acima,
junto a Corretora com que tenha realizado o respectivo Pedido de Reserva, em recursos
imediatamente disponiveis, até as 11:00 horas da Data de Liquida¢do. Ndo havendo pagamento
pontual, o Pedido de Reserva serd automaticamente cancelado pela Corretora junto a qual o Pedido
de Reserva tenha sido realizado;
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(e)

na Data de Liquidacdo, apés a verificacdo de que nés efetuamos o depésito das A¢des objeto da Oferta
junto ao servigo de custédia da BM&FBOVESPA e confirmado o crédito correspondente ao produto da
colocacdo das A¢oes na conta de liquidagio da BM&FBOVESPA, a BM&FBOVESPA, em nome de
cada uma das Corretoras junto a qual o Pedido de Reserva tenha sido realizado, entregara a cada
Investidor Nao-Institucional que com ela tenha feito a reserva, o nimero de A¢des correspondente a
relacdo entre o valor do investimento pretendido constante do Pedido de Reserva e o Prego por A¢éo,
ressalvadas as possibilidades de desisténcia e cancelamento previstas nos itens (h), (i) e (j) abaixo e a
possibilidade de rateio prevista no item (g). Caso tal relagdo resulte em fra¢ao de Ag¢do, o valor do
investimento sera limitado ao valor correspondente ao maior niimero inteiro de A¢des;

tendo a totalidade dos Pedidos de Reserva de Agoes realizados por Investidores Nao-Institucionais
sido igual ou inferior ao montante das A¢des destinadas a Oferta de Varejo, sem considerar a Opcao
de Agbes Suplementares, ndo haverd rateio, sendo todos os Investidores Nao-Institucionais
integralmente atendidos em todas as suas reservas e eventuais sobras no lote ofertado aos
Investidores Nao-Institucionais destinadas a Investidores Institucionais;

caso a totalidade dos Pedidos de Reserva realizados pelos Investidores Nao-Institucionais seja superior
ao montante das A¢des destinadas a Oferta de Varejo, sem considerar a Opgao de A¢des Suplementares,
serd realizado rateio das Ag¢des da seguinte forma (1) entre os Investidores Nao-Institucionais “Com
Prioridade de Alocagdo”, conforme estabelecidos acima, até o limite de R$20.000,00 (vinte mil reais),
inclusive, a divisdo igualitdria e sucessiva das Acdes destinadas a Oferta de Varejo, limitada ao valor
individual de cada Pedido de Reserva e ao valor total de A¢oes destinadas a Oferta de Varejo; (2) ap6s o
atendimento do critério (1) acima, as A¢oes destinadas a Oferta de Varejo remanescentes serdo rateadas
entre os Investidores Nao-Institucionais que foram considerados “Sem Prioridade de Alocacao”,
conforme estabelecidos acima, sendo que até o limite de R$5.000,00 (cinco mil reais) inclusive, o critério
de rateio sera a divisdo igualitaria e sucessiva de tais A¢des, limitada ao valor individual de cada um dos
Pedidos de Reserva e a quantidade total de tais A¢des; e (3) uma vez atendidos os critérios descritos nos
itens (1) e (2) acima, as Agdes destinadas a Oferta de Varejo remanescentes serdo rateadas
proporcionalmente aos valores dos Pedidos de Reserva, desconsiderando-se, entretanto, em ambos os
casos, as fragdes de A¢des. Opcionalmente, a critério dos Coordenadores da Oferta, de comum acordo
conosco, a quantidade de A¢des destinada prioritariamente a Investidores Nao-Institucionais podera ser
aumentada para que os pedidos excedentes dos Investidores Nao-Institucionais possam ser total ou
parcialmente atendidos, sendo que, no caso de atendimento parcial, serd observado o mesmo critério de

@ 9,

rateio previsto neste item “g”’;

caso (i) seja verificada divergéncia relevante entre as informacdes constantes do Prospecto Preliminar
e do Prospecto Definitivo que altere substancialmente o risco assumido pelo Investidor Nao-
Institucional, ou a sua decisdo de investimento; (ii) a Oferta seja suspensa, nos termos do artigo 20 da
Instrucdo CVM 400; e/ou (iii) a Oferta seja modificada, nos termos do artigo 27 da Instru¢io CVM
400, o Investidor Nao-Institucional podera desistir do Pedido de Reserva, devendo, para tanto,
informar sua decisdo a Corretora que tenha recebido o Pedido de Reserva (a) até as 12:00 horas do dia
util subsequente a data de publicagdo do Prospecto Definitivo, no caso da alinea (i) acima; e (b) até as
16:00 horas do quinto dia util subsequente a data em que foi comunicada por escrito a suspensdo ou
modifica¢ao da Oferta, no caso das alineas (ii) e (iii) acima. Caso o Investidor Nao-Institucional nao
informe sua decisao de desisténcia do Pedido de Reserva nos termos deste inciso, o Pedido de Reserva
sera considerado valido e o Investidor Nao-Institucional devera efetuar o pagamento do valor do
investimento;

na hipétese de ndo haver a conclusio da Oferta, ou na hipétese de resilicio do Contrato de
Distribuicao, todos os Pedidos de Reserva serao automaticamente cancelados e cada uma das
Corretoras comunicara o cancelamento da Oferta, inclusive por meio de publicacdo de aviso ao
mercado, aos Investidores Nao-Institucionais de quem tenham recebido Pedido de Reserva;
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(j) na hipétese de haver descumprimento, pelo Coordenador Contratado ou por qualquer uma das
Corretoras, de qualquer das normas de conduta previstas na regulamentac¢ao aplicavel a Oferta,
incluindo, sem limitagdo, aquelas previstas na Instru¢do CVM 400, o Coordenador Contratado ou
Corretora (i) deixara de integrar o grupo de institui¢oes responsaveis pela colocagdo das A¢des, pelo que
serdo cancelados todos os Pedidos de Reserva ou Contratos de Compra e Venda Institucional que tenha
recebido e devera informar imediatamente os investidores que com ela tenha realizado Pedido de
Reserva ou ordens para coleta de investimento, conforme o caso, e (ii) podera ser suspensa, por um
periodo de até seis meses contados da data de comunicacdo de violacdo, de atuar como Instituigao
Participante da Oferta em ofertas de distribui¢ao piblica coordenadas pelos Coordenadores da Oferta; e

(k) caso o Investidor Nao-Institucional ja tenha efetuado o pagamento nos termos do item (d) acima e
venha a desistir do Pedido de Reserva nos termos do item (h) ou tenha seu Pedido de Reserva
cancelado nos termos dos itens (i) e (j) acima, os valores depositados serdo devolvidos sem juros ou
corre¢do monetaria no prazo de cinco dias tteis contados, respectivamente, a partir do pedido de
cancelamento do Pedido de Reserva ou do cancelamento da Oferta e/ou do Pedido de Reserva.

Os Investidores Nao-Institucionais deverdo realizar a aquisicdo das A¢des mediante o pagamento a vista,
em moeda corrente nacional, de acordo com o procedimento descrito acima.

As Institui¢oes Participantes da Oferta somente atenderio aos Pedidos de Reserva feitos por Investidores
Nao-Institucionais titulares de conta-corrente bancaria ou de conta de investimento nelas aberta ou
mantida pelo respectivo investidor.

Oferta Institucional

As Ac¢des que nao tenham sido alocadas na Oferta de Varejo, bem como eventuais sobras de Acdes
destinadas aos Investidores Nao-Institucionais que realizarem Pedidos de Reserva, conforme previsto
acima, serdo destinadas a colocacdo piblica junto a Investidores Institucionais, ndo sendo admitidas
para esses Investidores Institucionais reservas antecipadas e inexistindo valores minimos ou maximos
de investimento.

Nos termos da regulamentac¢do em vigor, sera aceita a participacdo de Pessoas Vinculadas que sejam
consideradas Investidores Institucionais no processo de fixacdo do Prego por Ag¢do, mediante a
participac¢@o destas no Procedimento de Bookbuilding. Na medida em que néo foi verificado excesso de
demanda superior em um ter¢o as Acdes (excluidas a Opgao de Ac¢des Suplementares), serd permitida a
colocagiao de Ag¢des para Pessoas Vinculadas, sendo as intenc¢des de investimento realizadas por tais
investidores canceladas. A aquisi¢io de Acgdes realizadas para protecdo (hedge) de operagdes com
derivativos néo serdo consideradas investimento efetuado por Pessoas Vinculadas para fins da presente
Oferta. O investimento nas Acdes por Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas podera
promover ma formacgdo de pre¢o ou de liquidez das A¢des no mercado secundario. Para informacdes
adicionais, ver se¢do “Fatores de Risco” na pagina 46 deste Prospecto”.

Caso a quantidade de Acgdes objeto de ordens recebidas de Investidores Institucionais durante o
procedimento de coleta de intencdes de investimento junto a Investidores Institucionais, conduzido pelos
Coordenadores da Oferta (Procedimento de Bookbuilding), exceda o total de A¢des remanescentes apés o
atendimento dos Pedidos de Reserva, terao prioridade no atendimento de suas respectivas ordens os
Investidores Institucionais que, a nosso critério exclusivo e dos Coordenadores da Oferta, melhor atendam
o objetivo desta Oferta de criar uma base diversificada de acionistas formada por Investidores
Institucionais com diferentes critérios de avalia¢dao sobre as nossas perspectivas, ao longo do tempo, nosso
setor de atuacdo e a conjuntura macroeconoémica brasileira e internacional, levando-se em conta, ainda, as
relagdes com Participantes e outras consideragdes de natureza comercial ou estratégica, nossas e dos
Coordenadores da Oferta, em conformidade com o plano de distribui¢ao desenvolvido por nés em conjunto
com os Coordenadores da Oferta.

Os Investidores Institucionais deverdo realizar a aquisicdo de Ac¢des mediante o pagamento a vista, em
moeda corrente nacional, no ato da aquisicao.
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Prazo da Oferta

A data de inicio da Oferta sera divulgada mediante a publica¢do de Antdncio de Inicio, em conformidade
com o previsto no paragrafo tnico do artigo 52 da Instrucao CVM 400.

A liquidagao fisica e financeira da Oferta, observado o disposto no item abaixo, deverd ser realizada
dentro do prazo de até trés dias uteis, contado da data de publica¢do do Anincio de Inicio.

O prazo para a distribuicao das Acdes é de até seis meses contados da data de publicagdo do Anuncio de
Inicio, nos termos do artigo 18 da Instrugao CVM 400, ou até a data da publicacio do Antdncio de
Encerramento, o que ocorrer primeiro.

Inadequagéo da Oferta a Certos Investidores

O investimento em acdes representa um investimento de risco, posto que é um investimento em renda
varidvel e, assim, os investidores que pretendam investir nas A¢des estio sujeitos a perdas patrimoniais e
riscos, inclusive aqueles relacionados as A¢des, a nés, ao setor da economia em que atuamos aos nossos
acionistas, e o ambiente macroeconémico do Brasil descritos neste Prospecto e que devem ser
cuidadosamente considerados antes da tomada de decisao de investimento. O investimento em acdes nao
é, portanto, adequado a investidores avessos aos riscos relacionados a volatilidade do mercado de capitais.

Contrato de Distribui¢ao e Contrato de Colocagao Internacional

O Contrato de Distribuicao foi celebrado entre nés e os Coordenadores da Oferta, tendo como
interveniente anuente a BM&FBOVESPA. Nés contratamos cada um dos Coordenadores da Oferta para,
sujeito aos termos e as condigdes do Contrato de Distribui¢do, realizar a oferta das A¢des, diretamente ou
por meio do Coordenador Contratado e/ou das Corretoras, em conformidade com as disposi¢des da
Instrugdo CVM 400 e observados os esfor¢os de dispersiao acionaria previstos no Regulamento de Praticas

Diferenciadas de Governanga Corporativa do Novo Mercado da BM&FBOVESPA.

Os Coordenadores da Oferta prestardo garantia firme de liquidagdo conforme explicado no item “Garantia
Firme de Liquidagao” abaixo. O objeto da garantia firme de liquidacéo é o valor total das A¢oes ofertadas
no ambito da Oferta, que corresponde ao produto da quantidade das A¢des ofertadas no A&mbito da Oferta
pelo Preco por Acao.

Nos termos do Contrato de Colocagdo Internacional, celebrado entre nés e os Agentes de Colocacdo
Internacional, na mesma data de celebragio do Contrato de Colocagio, os Agentes de Colocagdo Internacional,
realizardo os esfor¢os de coloca¢iao das Ac¢bes no exterior. O Contrato de Colocagido Internacional possui
declaragGes especificas em rela¢do a observancia de isengoes das leis de valores mobilidrios dos Estados Unidos,
as quais, se descumpridas, poderdo dar ensejo a potenciais procedimentos judiciais.

O Contrato de Distribui¢do e o Contrato de Colocagdo Internacional estabelecem que a obrigacido dos
Coordenadores da Oferta e dos Agentes de Colocagao Internacional de efetuarem o pagamento pelas A¢des
estd sujeita a determinadas condi¢des, como a entrega de opinides legais por nossos e seus assessores
juridicos, bem como a assinatura de termos de restricdo a negocia¢ido de Acdes por nés, pelos Acionistas
Controladores e por nossos Administradores.

De acordo com o Contrato de Distribuicao e com o Contrato de Colocacao Internacional, nés assumimos a
obrigacdo de indenizar os Coordenadores da Oferta e os Agentes de Colocacido Internacional em certas
circunstancias e contra determinadas contingéncias.
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O Contrato de Colocacao Internacional apresenta clausula de indenizac¢do por nés em favor dos Agentes de
Colocagao Internacional para indenizd-los caso eles venham a sofrer perdas no exterior por conta de
incorre¢des relevantes ou omissdes relevantes nos Prospectos Internacionais. Informamos que o Contrato
de Colocagao Internacional possui declaracdes especificas em rela¢do a observancia de isengoes das leis de
valores mobilidrios dos Estados Unidos, as quais, se descumpridas poderdo dar ensejo a outros potenciais
procedimentos judiciais. Em cada um dos casos indicados acima, procedimentos judiciais poderdo ser
iniciados contra nés no exterior. Estes procedimentos no exterior, em especial nos Estados Unidos,
poderao envolver valores substanciais, em decorréncia do critério utilizado nos Estados Unidos para o
calculo das indenizagbes devidas nestes processos. A nossa eventual condenagdo em um processo no
exterior em relagdo a incorre¢des relevantes ou omissdes relevantes nos Prospectos Internacionais, se
envolver valores elevados, podera nos ocasionar um impacto significativo e adverso.

Uma cépia do Contrato de Distribui¢do esta disponivel para consulta ou cépia nos enderecos dos
Coordenadores da Oferta indicados no item “Informacgdes Complementares”, na pagina 68 deste
Prospecto.

Garantia Firme de Liquidagéo

Nos termos do Contrato de Distribuicao, as A¢des objeto da Oferta serdo colocadas em regime de garantia
firme de liquidagao prestada pelos Coordenadores da Oferta, de forma individual e néo solidaria, incluindo
a Opcao de A¢des Suplementares, se for o caso. Caso a totalidade das Ag¢des objeto da Oferta nao seja
totalmente liquidada até a Data de Liquidagéo (ou, no caso da Opgao de A¢des Suplementares, a Data de
Liquidacao das A¢des Suplementares), cada um dos Coordenadores da Oferta realizard a aquisi¢ao, de
forma individual e ndo soliddria, em tal data, da totalidade do eventual saldo resultante da diferenca
entre o nimero de A¢des objeto da garantia firme prestada por tal Coordenador da Oferta nos termos do
Contrato de Colocacdo e o nimero de A¢des colocadas e efetivamente liquidadas no mercado, pelo Preco
por Acdo. Tal garantia individual e nao solidaria é vinculante a partir do momento em que for assinado o
Contrato de Colocacdo, sendo que a responsabilidade dos Coordenadores da Oferta sera exercida de forma
proporcional e estara limitada exclusivamente a respectiva garantia firme de liquidacao prestada por cada
Coordenador da Oferta no Contrato de Colocacdo. Em caso de exercicio da garantia firme de liquidacao e
posterior revenda das A¢des ao publico pelos Coordenadores da Oferta, durante o Prazo de Distribui¢ao, o
preco de revenda das Agdes sera o pre¢o de mercado das Acdes, tendo por limite maximo o Pre¢o por
Ac¢ao, ressalvadas as atividades de estabilizacao.

De acordo com os termos previstos para o Contrato de Distribuicdo, os Coordenadores da Oferta
distribuirao, inicialmente, em regime de garantia firme de liquidagdo, de maneira néo solidaria, as A¢des

conforme indicado na tabela abaixo:

% em relagao ao total de

Coordenador da Oferta Acoes objeto da Oferta
Banco BTG Pactual S.A . ...t et e e e e e e e et e e e e aeeran e 60,0
Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A. ... 40,0
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Restrigoes a Negociagédo de Agdes (Lock up)

Nos termos dos contratos a serem assinados com os Agentes de Colocagido Internacional, nés, nosso
Acionista Controlador e os nossos Administradores que detiverem a¢des na data de assinatura do Contrato
de Colocacgao Internacional, sujeitos a determinadas excegdes, obrigam-se pelo prazo de 180 dias contados
da data da publicagao do Anuncio de Inicio, inclusive, salvo nas hipéteses de prévio consentimento por
escrito dos Agentes de Colocagao Internacional e transferéncias de valores mobilidrios a uma corretora,
com o consentimento dos Coordenadores da Oferta, no contexto da realizacio de atividades de formador
de mercado, de acordo com a legislacdo aplicavel, inclusive com a Instru¢do CVM n° 384, de 17 de marco
de 2003, e com o Cédigo ANBID de Regulacdo e Melhores Praticas para as Ofertas Publicas de
Distribui¢do e Aquisi¢do de Valores Mobilidrios, exceto caso as atividades de formador de mercado sejam
realizadas por corretoras pertencentes ao grupo econémico dos Coordenadores da Oferta, a ndo emitir,
ofertar, vender, contratar a venda, dar em garantia, emprestar ou outorgar opcao de compra de quaisquer
de nossas ac¢des, ou outros valores mobilidrios conversiveis em ou permutaveis por nossas ac¢des, bem como
abster-se de celebrar operacao de swap, hedge, venda a descoberto ou de outra natureza que venha a
transferir, no todo ou em parte, quaisquer dos beneficios econémicos advindos da titularidade dos valores
mobilidrios. A presente restri¢io a negociagdo de a¢des abrange a divulgacao puablica de qualquer intenc¢ao
de realizar as operacdes acima descritas. Quaisquer valores mobilidrios recebidos por conta do exercicio de
opcdes outorgadas estardo igualmente sujeitos a restricao de transferéncia de agoes. Os valores mobilidrios
que venham a ser adquiridos pelas pessoas sujeitas as restri¢des de transferéncia de agdes no mercado
aberto nao estardo sujeitos as referidas restrigoes.

Adicionalmente, nos termos do Regulamento do Novo Mercado, nos seis meses subsequentes a data da
publicacido do Anincio de Inicio, o Controlador (conforme definido no Regulamento do Novo Mercado) e
nossos Administradores nao poderdo vender e/ou ofertar a venda quaisquer das nossas ac¢des e Derivativos
(conforme definido no Regulamento do Novo Mercado) de que eram titulares imediatamente apés a
efetivagiao da Oferta. Apds esse periodo inicial de seis meses, o Controlador e os Administradores nio
poderdo, por mais seis meses, vender e/ou ofertar a venda mais do que 40,0% das nossas acdes e
Derivativos de que eram titulares imediatamente apés a efetivac¢io da Oferta.

Contrato de Estabilizagao do Prego das Agdes

O Coordenador Lider, por intermédio da BTG Pactual Corretora, podera realizar operagdes em bolsa de
valores visando a estabiliza¢do do prego das Ac¢des de nossa emissdo na BM&FBOVESPA, durante um
periodo de 30 dias contados, inclusive, da data do inicio da negociacdo das A¢des na BM&FBOVESPA,
por meio de operagdes de compra e venda de ac¢des ordinarias de nossa emissdo, observadas as disposicoes
legais aplicaveis e nos termos do Contrato de Estabiliza¢do, que foi previamente submetido a aprovacio

da BM&FBOVESPA e da CVM, antes da publica¢do do Anincio de Inicio.

O Coordenador Lider e a BTG Pactual Corretora (ou qualquer agente atuando em seu nome) nao estarido
obrigados a realizar as operacdes de estabiliza¢ao previstas no Contrato de Estabilizacdo e, uma vez
iniciadas, tais operag¢des poderdo ser descontinuadas a qualquer momento.

Cépia do Contrato de Estabilizagao esta disponivel para consulta ou cépia por meio dos Coordenadores,
em seu endereco indicado neste Prospecto, na se¢iao “Identificacido de Administradores, Consultores e
Auditores” na pagina 44 deste Prospecto.
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Alteragédo das Circunstancias, Revogagédo ou Modificagédo

Nés e os Coordenadores da Oferta poderemos requerer que a CVM autorize a modificagdo ou
cancelamento da Oferta, caso ocorram alteragdes posteriores, relevantes e inesperadas nas circunstancias
inerentes a Oferta, existentes na data do pedido de registro de distribui¢@o, que resultem em um aumento
relevante nos riscos por eles assumidos. Adicionalmente, nés e os Coordenadores da Oferta poderemos
modificar, a qualquer tempo, a Oferta, a fim de melhorar seus termos e condigdes para os investidores,
conforme disposto no pardgrafo 3° do artigo 25 da Instru¢do CVM 400. Caso o requerimento de
modifica¢do nas condi¢des da Oferta seja aceito pela CVM, o prazo para distribui¢do da Oferta podera ser
adiado em até 90 dias. Se a Oferta for cancelada, os atos de aceitagdo anteriores e posteriores ao
cancelamento serdo considerados ineficazes.

A revogacdo da Oferta ou qualquer modificagdo na Oferta serd imediatamente divulgada por meio do
jornal “Valor Econémico”, veiculo também usado para divulga¢ido do Aviso ao Mercado e do Antincio de
Inicio, conforme disposto no artigo 27 da Instru¢do CVM 400 (“Anincio de Retificacdo”). Apés a
publicacdo do Aniuncio de Retificagdo, os Coordenadores da Oferta sé aceitardo ordens no Procedimento
de Bookbuilding e as Corretoras sé6 aceitardo Pedidos de Reserva daqueles investidores que estejam cientes
dos termos do Anincio de Retificacdo. Na hipdtese de modificagdo das condi¢des da Oferta, os
investidores que ja tiverem aderido a Oferta deverdo ser diretamente comunicados a respeito da
modifica¢do efetuada, para que confirmem no prazo de 5 dias tteis do recebimento da comunicacdo do
Coordenador Lider seu interesse em manter a sua aceita¢io a Oferta, sendo presumida a manutencio da
aceitacao em caso de siléncio.

Em qualquer hipétese, a revogagio torna ineficaz a Oferta e os atos de aceitag@o anteriores ou posteriores,
devendo ser restituidos integralmente aos investidores aceitantes os valores dados em contrapartida a
aquisi¢ao das A¢des, sem qualquer acréscimo, e sem qualquer deducio de encargos ou tributos, conforme
disposto no artigo 26 da Instru¢ao CVM 400.

Suspensdo e Cancelamento da Oferta

Nos termos do artigo 19 da Instrucdo CVM 400, a CVM (a) podera suspender ou cancelar, a qualquer
tempo, uma oferta que: (i) esteja se processando em condic¢des diversas das constantes da Instrucdo CVM
400 ou do registro; ou (ii) tenha sido havida por ilegal, contraria a regulamentacdo da CVM ou
fraudulenta, ainda que apés obtido o respectivo registro; e (b) devera suspender qualquer oferta quando
verificar ilegalidade ou violagdo de regulamento sanaveis. O prazo de suspensdo de uma oferta nao podera
ser superior a 30 dias, durante o qual a irregularidade apontada devera ser sanada. Findo tal prazo sem
que tenham sido sanados os vicios que determinaram a suspensio, a CVM devera ordenar a retirada da
referida oferta e cancelar o respectivo registro.

A suspensdo ou o cancelamento da Oferta sera informado aos investidores que ja tenham aceitado a
oferta, sendo-lhes facultado, na hipétese de suspensio, a possibilidade de revogar a aceitagdo até o quinto
dia 1til posterior ao recebimento da respectiva comunica¢do. Todos os investidores que ja tenham
aceitado a oferta, na hipétese de seu cancelamento, e os investidores que tenham revogado a sua
aceitacdo, na hipétese de suspensdo, conforme previsto acima, terdo direito a restitui¢do integral dos
valores dados em contrapartida as Ag¢des, conforme o disposto no paragrafo tnico do artigo 20 da
Instrugdo CVM 400, no prazo de 3 (trés) dias tteis contados da data de publica¢do de anincio informando
sobre a nao conclusao da Oferta, sem qualquer remuneracdo ou corre¢do monetaria.

Revenda de Agbes Adquiridas pelos Coordenadores

Os Coordenadores poderio, durante o Prazo de Distribui¢ao, revender as A¢oes eventualmente adquiridas
em virtude do exercicio da garantia firme de coloca¢io, sendo que o preco de revenda das Agdes serd o
preco de mercado das Ag¢des, tendo por limite maximo o Prego por Ac¢do, ressalvadas as atividades de
estabilizacdo. A revenda das Ag¢des aqui mencionada devera ser efetuada em observincia a
regulamentacédo aplicavel.
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Direitos, Vantagens e Restrigoes das Agoes

As Agbes garantem aos seus titulares o direito a um voto nas deliberagées sociais, direito ao recebimento
de dividendo obrigatério de 25,0% do lucro liquido ajustado na forma do artigo 202 da Lei das Sociedades
por Acdes e de acordo com nosso Estatuto Social, bem como o direito de serem incluidas em oferta piblica
de aquisicdo de agbes em algumas circunstancias previstas em nosso Estatuto Social, como alienacgio de
controle, fechamento de capital e descontinuidade de listagem no segmento de pratica de governanca
corporativa Novo Mercado. Para maiores informacdes, veja as Se¢des “Descri¢do do Capital Social” e
“Dividendos e Politica de Dividendos”, nas paginas 154 e 166 deste Prospecto.

As nossas agbes serdo listadas no segmento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA sob o cédigo

“MPLU3” e serao negociadas no dia seguinte a data de publicacdo do Antincio de Inicio.
Relacionamento entre Nos e as Institui¢cdes Participantes da Oferta

Relacionamento entre nés e os Coordenadores da Oferta

Relacionamento enire nés e o Coordenador Lider

Atualmente a Companhia ndo mantém qualquer outro relacionamento comercial direto com o
Coordenador Lider que nao aquele relacionado a Oferta. Nao obstante, esclarecemos que a Companhia
podera desenvolver relacionamento comercial diverso da Oferta com o Coordenador Lider ou sociedades
de seu conglomerado econdémico, sendo certo que, nesta hipétese, o relacionamento a ser constituido
devera estar em conformidade com as praticas usuais do mercado financeiro.

Ressaltamos que o BTG Pactual Banking Limited, sociedade afiliada do Coordenador Lider e/ou suas
respectivas afiliadas, poderao celebrar, no exterior, a pedido de seus clientes, operagdes com derivativos,
tendo as A¢des como ativo de referéncia, de acordo com as quais se comprometerdo a pagar a seus clientes
a taxa de retorno das Ac¢des, contra o recebimento de taxas de juros fixas ou flutuantes (opera¢des com
total return swap). O BTG Pactual Banking Limited e/ou suas afiliadas poderdo adquirir A¢des como
forma de protecdo para essas operagdes. Tais operagdes poderdo influenciar a demanda e o preco das
Acgdes, sem, contudo, gerar demanda artificial durante a Oferta.

Por fim, esclarecemos que o Sr. Carlos Daniel Rizzo da Fonseca, um dos sécios do Coordenador Lider, é
membro do conselho de administracdo da Companhia, sendo devidamente remunerado para o exercicio
desta funcao.

Relacionamento enire nés e o Credit Suisse

Exceto no que se refere a Oferta, o Credit Suisse ndo possui atualmente qualquer relacionamento com a
Companhia. A Companhia podera, no futuro, contratar o Credit Suisse ou sociedades de seu conglomerado
econdmico para a realiza¢do de operacdes financeiras usuais, incluindo, entre outras, investimentos, emissdes
de valores mobiliarios, presta¢do de servicos de banco de investimento, formador de mercado, crédito,
consultoria financeira ou quaisquer outras operacdes financeiras necessarias a condugiao das suas atividades.

O Credit Suisse Securities (Europe) Limited e/ou suas afiliadas podem celebrar, no exterior, operacoes de
P p perag
derivativos de Acoes com seus clientes. O Credit Suisse Securities (Europe) Limited e/ou suas afiliadas
¢ P
poderao adquirir A¢des na Oferta como forma de prote¢ao (hedge) para essas operacgdes. Essas operagoes
poderao afetar a demanda, pre¢o ou outros termos da Oferta.
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Relacionamento entre nos e o Coordenador Contratado

Na data deste Prospecto, além do relacionamento relativo a Oferta, ndo mantemos relacionamento com o
BB BI ou sociedades de seu conglomerado econdémico. Exceto pelas comissdes a serem recebidas no
ambito da Oferta, ndo ha qualquer remuneracdo a ser paga, por nés, ao BB BI cujo célculo esteja
relacionado ao Preco por Ac¢do. Poderemos, no futuro, contratar o BB BI ou sociedades de seu
conglomerado econémico para nos assessorar na realiza¢do de investimentos ou em quaisquer outras
operacdes necessarias para a conducio de nossas atividades, incluindo, dentre outras, operagdes de
financiamento, de crédito, de derivativos, de cAmbio, de oferta de acdes e de assessoria financeira.

Nos dltimos 12 meses, o BB BI participou das seguintes ofertas piiblicas: (i) 1* Emissdo Piblica de Debéntures
Simples, Nao Conversiveis em Ac¢des, em Série Unica, da Espécie com Garantia Real de emissao de TAM
Linhas Aéreas S/A com as seguintes caracteristicas: quantidade de debéntures: 600; valor unitario: R$1 milhao;
data de emissdo: em 24 de julho de 2009; vencimento: em 24 de julho de 2013; e remuneracdo de 126,50% do
CDI; e (ii) Eurobonds emitidos pela empresa TAM Capital 2 Inc com as seguintes caracteristicas: valor da
emissdo: US$300 milhdes; Yield: 9,75%; data de emissdo: 29 de outubro de 2009; e prazo de vencimento: em 20
de janeiro de 2020. Em ambas, o BB Bl recebeu a totalidade da remuneracao devida.

Nao ha conflito de interesse envolvendo nés e o BB BI ou sociedade de seu conglomerado econémico,
incluindo os relacionados a vinculacdo das remuneracées pagas ao BB BI ao Preco por Agao.

Relacionamento entre nés e o Agente de Colocacgéo Internacional - UBS Securities LLC, e o Raymond James

Na data deste Prospecto, além do relacionamento relativo a Oferta, nem o UBS Securities LLC e nem o
Raymond James possuem qualquer outro relacionamento com a Companhia ou sociedades do seu grupo
econémico. Nao obstante, esclarecemos que a Companhia poderda desenvolver relacionamento comercial
diverso da Oferta com o UBS Securities LLC e/ou o0 Raymond James ou sociedades de seus conglomerados
econémicos, sendo certo que, nesta hipdtese, o relacionamento a ser constituido devera estar em
conformidade com as praticas usuais do mercado financeiro.

Instituigao Financeira Escrituradora das Agoes

A institui¢do financeira contratada para prestacio de servigos de escrituragdo das A¢des e custédia das
nossas Acoes é Itat Corretora de Valores S.A., controlada do Banco Itat S.A.

Informagées Complementares

Os Coordenadores da Oferta recomendam aos investidores, antes de tomar qualquer decisdo de
investimento relativa a Oferta, a consultarem este Prospecto. A leitura deste Prospecto possibilita aos
investidores uma andlise detalhada dos termos e condi¢oes da Oferta e dos riscos a ela inerentes.

Para a obten¢ao de maiores informacdes sobre a Oferta, bem como cépias do Contrato de Distribuicao, do
Contrato de Estabilizacao e dos demais documentos relativos a Oferta, os investidores interessados deverao
dirigir-se a CVM, nos seguintes enderecos: (i) Rua Sete de Setembro, 111, 5° andar, Rio de Janeiro — RJ, tel.:
(21) 3233-8686 ou (ii) Rua Cincinato Braga, n” 340, Sao Paulo — SP, tel.: (11) 2146-2000, ou contatar as
Institui¢des Participantes da Oferta, nos enderecos indicados abaixo:
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Institui¢des Participantes da Oferta
Coordenadores da Oferta

Coordenador Lider
Banco BTG Pactual S.A.

Av. Brigadeiro Faria Lima, n” 3.729, 9° andar
Sao Paulo, SP — Brasil

At.: Sr. Fabio Nazari

Tel.: (11) 3883-2000

Fax: (11) 3883-2474

http://www.btgpactual.com/home/pt/capitalmarkets.aspx

Coordenador
Banco de Investimentos Credit Suisse (Brasil) S.A.

Av. Brigadeiro Faria Lima, n° 3.064, 12°, 13° e 14° andares (parte)
Sao Paulo, SP — Brasil

At.: Sr. Gustavo Castilho

Tel.: (11) 3841-6000

Fax: (11) 3841-6912

http://br.credit-suisse.com/ofertas

Coordenador Contratado
BB Banco de Investimento S.A.

Rua Senador Dantas, n.” 105, 36° andar
Rio de Janeiro, RJ — Brasil

At.: Sr. Marcelo de Souza Sobreira

Tel.: (21) 3808-3625

Fax: (21) 2262-3862
http://www.bb.com.br/ofertapublica

Corretoras

Informacdes das Corretoras participantes da Oferta, conforme indicadas no Aviso ao Mercado.
Informacgdes adicionais sobre as Corretoras poderdo ser obtidas no website da BM&FBOVESPA

(www.bmfbovespa.com.br).
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DISPENSA DE APRESENTAGAO DE ESTUDO DE VIABILIDADE

Introdugao

Em 15 de dezembro de 2009, apresentamos a CVM pedido de dispensa (ou reconhecimento de
inaplicabilidade) de elaboracio e apresentagio de estudo de viabilidade econémico-financeira nos termos
do artigo 32, IT e IV, da Instru¢ao CVM 400.

Os incisos IT e IV do artigo 32 da Instrugao CVM 400 determinam a apresentacio de estudo de viabilidade
economico-financeira em ofertas piblicas de valores mobilidrios como resultado de respectivamente:

e o emissor exercer “a sua atividade hd menos de dois anos e esteja realizando a primeira distribui¢do
publica de valores mobilidrios™; e

e o montante envolvido na Oferta superar o patrimoénio liquido do emissor, “considerando o balanco
referente ao ultimo exercicio social, e os recursos captados visarem a expansdo ou diversificacdo das
atividades ou investimentos em controlada sou coligadas™.

Por meio do OFICIO/CVM/SRE/SEP N° 04/2010 de 14 de janeiro de 2010, a CVM comunicou o deferimento
do nosso pedido de dispensa (ou reconhecimento de inaplicabilidade), com base na Deliberagao CVM 533, de
29 de janeiro de 2008, que condiciona a referida dispensa a inclusdo no Prospecto das informacoes a respeito
de custos e despesas adicionais decorrentes da nova estrutura societaria e administrativa que assumidos
como companhia operando de forma independente da TAM Linhas Aéreas.

Reorganizacgao Societaria

A TAM Linhas Aéreas foi constituida em 1976 para, além de explorar servigos de transporte aéreo regular
de passageiros, desenvolver outras atividades conexas, correlatas e completares ao servigo de transporte
aéreo, o que inclui a gestdo, administracao e operacdo de programas de fidelizacao de clientes.

Em 1993, a TAM Linhas Aéreas criou seu programa de fidelizacdo de clientes, o Programa TAM
Fidelidade, o primeiro programa de fidelizacdo de clientes do setor de aviacdo do Brasil (frequent-flyer
program). Ao longo dos seus 16 anos de existéncia, o Programa TAM Fidelidade tornou-se um dos
principais programas de fidelizacdo de clientes no Brasil, com aproximadamente 6,3 milhdes de
Participantes e mais de 100 parceiros comerciais em 30 de setembro de 2009.

Em 2008, em decorréncia dos resultados crescentes e consistentes apresentados, em especial nos ultimos
cinco anos, pelo Negécio de Fidelizacao de Clientes da TAM Linhas Aéreas, a TAM Linhas Aéreas e o
Acionista Controlador decidiram promover uma reorganiza¢io societaria mediante a segregacdo da
totalidade do Negécio de Fideliza¢ao de Clientes da TAM Linhas Aéreas, com o objetivo de conferir maior
racionalizagdo nas estruturas operacional, administrativa e financeira do Negécio de Fidelizac¢ao de Clientes
da TAM Linhas Aéreas, bem como obter maior eficiéncia, rentabilidade e independéncia. Essa reorganizacao
societdria realizou-se, em um primeiro momento, com a transformacio do Negécio de Fidelizacao de Clientes
da TAM Linhas Aéreas em uma unidade de negécio na TAM Linhas Aéreas e, posteriormente, em 2009, com
sua concentra¢do em uma entidade independente da TAM Linhas Aéreas.

Fomos formalmente constituidos em 6 de agosto de 2009. Em 28 de outubro de 2009, a totalidade das A¢ées do
nosso capital social foi transferida ao nosso Acionista Controlador. Com o fim de viabilizar a reorganizagio
societaria, nés e a TAM Linhas Aéreas firmamos, em 10 de dezembro de 2009, os seguintes contratos:

e  Contrato Operacional, com o objetivo de regular o nosso relacionamento com a TAM Linhas Aéreas a partir
de 1° de janeiro de 2010, quando assumimos o Negoécio de Fidelizagio de Clientes da TAM Linhas Aéreas; e

e Contrato de Compartilhamento, por meio do qual a TAM Linhas Aéreas passou a compartilhar
conosco, a partir de 1° de janeiro de 2010, os servigos de controladoria, processos de tesouraria, apoio
ao planejamento e gerenciamento financeiro, call center, instalag¢des, infraestrutura, juridico, recursos
humanos, tecnologia da informacao, marketing, auditoria e suprimentos.
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Dispensa de apresentagao de estudo de viabilidade

Nos termos do Contrato Operacional, a TAM Linhas Aéreas comprometeu-se a nos transferir até 31 de
dezembro de 2009 a totalidade do Negécio de Fideliza¢ao de Clientes da TAM Linhas Aéreas, consistente
dos seguintes ativos e passivos:

e 112 contratos de parceria comercial;
e 51 empregados; e

e a licenga de uso do sistema de tecnologia da informacao da Oracle, o “Siebel Loyalty”, incluindo
todos os direitos e obrigagdes relacionados a licenca de uso do “Siebel Loyalty” e assisténcia técnica.

Até 31 de dezembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas tinha nos transferido 90 contratos de parceria
comercial. De acordo com o primeiro termo aditivo ao Contrato Operacional que celebramos com a TAM
Linhas Aéreas em 12 de janeiro de 2010, prorrogamos em seis meses o prazo para a TAM Linhas Aéreas
nos transferir os 22 contratos de parceria comercial remanescentes na medida em que se encerre estas
tratativas com os 22 parceiros comerciais. Para informacdes adicionais, ver se¢ao “Operac¢des com Partes
Relacionadas — Contrato Operacional” na pagina 145 deste Prospecto.

Auséncia de Riscos inerentes a uma Sociedade Novata

Muito embora tenhamos sido formalmente constituidos em 6 de agosto de 2009, nossa constituicio foi parte da
decisao estratégica do nosso Acionista Controlador e da TAM Linhas Aéreas de segregar a totalidade do Negécio
de Fidelizac¢ao de Clientes da TAM Linhas Aéreas em uma entidade independente da TAM Linhas Aéreas.

O Negécio de Fidelizagao de Clientes, desenvolvido ha mais de 16 anos pela TAM Linhas Aéreas, nos foi
transferido sem qualquer comprometimento, suspensio ou interrup¢io na sua conducdo. Dessa forma,
diferentemente de uma sociedade nova propriamente dita, sem qualquer histérico de desempenho para suas
operagdes, somos nova somente no que diz respeito a formalidade de nossa constituicdo, na medida em que
assumimos uma atividade desenvolvida e consolidada ha anos. Além disso, conforme indicado na secao
“Apresentagdo das Informacdes Financeiras e Outras Informagdes — Reorganizagido Societdria” na pagina 12
deste Prospecto, o controle sobre o Negécio de Fidelizagao de Clientes da TAM Linhas Aéreas permanecera sendo
exercido pelo nosso Acionista Controlador, com a tinica diferenca que ele deixara de ser exercido por meio da TAM
Linhas Aéreas e passard a ser exercido por meio da Multiplus.

Estrutura de Custos e Despesas como uma Companhia Independente e Nossa Viabilidade Econémico-Financeira

Passamos a operar de forma independente da TAM Linhas Aéreas a partir de 1° de janeiro de 2010. Como
resultado, passamos a incorrer em custos e despesas decorrentes de uma estrutura societdria, operacional,
administrativa e fisica independente, além dos relacionados a uma companhia de capital aberto, e incluem, dentre
outros, custos e despesas com quadro de pessoal préprio, contratagio de prestadores de servigos, aluguel de imével
e pagamentos a serem realizados & TAM Linhas Aéreas em decorréncia do compartilhamento de servigos de
controladoria, tesouraria, apoio ao planejamento e gerenciamento financeiro, call center, instalagGes,
infraestrutura, juridico, recursos humanos, tecnologia da informacao, marketing, auditoria e suprimentos,
conforme indicado abaixo. Esses custos e despesas consideram os custos e despesas decorrentes das nossas
operacdes na data deste Prospecto, ndo estando considerados, portanto, custos e despesas futuros, incluindo os que
podem resultar de altera¢ées no volume das nossas operacées, dentre outros fatores.

e Despesas com quadro de pessoal. Correspondem aos custos e despesas decorrentes de nossa operagio
independente da TAM Linhas Aéreas na data deste Prospecto e incluem custos e despesas
relacionados com (1) nosso quadro diretivo, (2) funciondrios que nos foram transferidos pelo nosso
Acionista Controlador, (3) funciondrios para ocupar posi¢es existentes em nossa estrutura
operacional atual na data deste Prospecto que ainda nao preenchidas e (4) remuneracdo do nosso
conselho de administracio: R$11 milhdes ao ano a titulo de remuneracio fixa.
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e Despesas associadas a nossa infraestrutura. Correspondem aos custos e despesas com prestadores de
servigos externos que contratamos na data deste Prospecto e necessdrios para operarmos como uma
companhia independente da TAM Linhas Aéreas e incluem os custos e despesas relacionados com (1)
manutencio e hospedagem de nossos sistemas de tecnologia de informagao, (2) compartilhamento
com a TAM Linhas Aéreas de servigos de controladoria, tesouraria, apoio ao planejamento e
gerenciamento financeiro, call center, instalacées, infraestrutura, juridico, recursos humanos,
tecnologia da informacdo, marketing, auditoria e suprimentos, nos termos do Contrato de
Compartilhamento e (3) a nossa estrutura fisica, principalmente aluguel de imével: R$13,0 milhdes,
dos quais R$8,0 milhdes referem-se ao Contrato de Compartilhamento. Os efeitos que o Contrato de
Compartilhamento poderia ter tido nos resultados do Programa TAM Fidelidade caso estivesse em
vigor desde 1° de janeiro de 2008 estao refletidos como ajuste pro forma nas informagdes financeiras
pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade anexas a este Prospecto a partir da pagina 177.

e Despesas assoctadas a nossa condi¢io de companhia aberta. Correspondem principalmente aos custos e
despesas com publicagio de atos societdrios e auditoria: que entendemos como nao significativos no
contexto das nossas operacdes.

Apesar de, na data deste Prospecto, incorrermos nos custos e despesas referidos acima, em decorréncia de
termos passado a operar como uma companhia independente da TAM Linhas Aéreas desde 1° de janeiro
de 2010, acreditamos que esses custos e despesas sao relativizados quando colocados na perspectiva de que
o Negocio de Fidelizagao de Clientes da TAM Linhas Aéreas, ao deixar de ser parte integrante da TAM
Linhas Aéreas, deixa ao mesmo tempo de absorver a correspondente alocagao de custos e despesas antes
incorridos pela TAM Linhas Aéreas para o Negéocio de Fidelizacido de Clientes da TAM Linhas Aéreas e

nés nao absorveremos quaisquer custos da TAM Linhas Aéreas.

Além disso, acreditamos que esses custos e despesas ndo ameacam a nossa viabilidade, na medida em que, em
bases anuais, correspondem a um percentual menor dos custos operacionais do Negécio de Fidelizacao de
Clientes da TAM Linhas Aéreas (cujo principal custo corresponde aos custos com Prémios) antes de passarmos
a operar como uma companhia independente. Os custos e despesas indicados acima representam 5,3% do total
das despesas operacionais pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade para o periodo de nove meses
encerrado em 30 de setembro de 2009 e menos de 4,0% do Faturamento Bruto de todos os periodos
apresentados neste Prospecto.

Tendéncias do Comportamento das Principais Contas Patrimoniais e de Resultado

Utilizamos neste Prospecto informacées financeiras decorrentes das (1) demonstragdes financeiras carve-out do
Programa TAM Fidelidade relativas aos anos encerrados em 31 de dezembro de 2007 e 2008 e aos periodos de
nove meses encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009, (2) informacdes financeiras pro forma carve-out do
Programa TAM Fidelidade relativas ao ano encerrado em 31 de dezembro de 2008 e aos periodos de nove meses
encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009 e (3) demonstracoes financeiras da Multiplus S.A. relativas ao
periodo de 6 de agosto de 2009 (data de constitui¢do da Companhia) a 30 de setembro de 2009.

Para informactes adicionais sobre as principais diferencas entre as demonstragoes financeiras carve-out do
Programa TAM Fidelidade e as informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade, ver
secao “Andlise e Discussdo da Administraciao sobre a Situagdo Financeira e os Resultados Operacionais —
Principais Diferencas entre as Demonstracoes Financeiras Carve-out do Programa TAM Fidelidade e as
Informacées Financeiras Pro Forma Carve-out do Programa TAM Fidelidade™ na pagina 89 deste Prospecto.

Acreditamos que as informacoes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade apresentam
informac6es mais préximas da realidade das nossas operacdes e mais uteis ao investidor do que as demonstragoes
financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade, na medida em que levam em considera¢do o nosso novo
modelo de negécio decorrente dos Acordos Operacionais, os quais afetam uma parcela significativa das nossas
receitas e despesas operacionais.

Apesar de acreditarmos que fornecem uma apresentacao util ao investidor, as informacdes financeiras pro forma
carve-out do Programa TAM Fidelidade podem nao representar o resultado do Programa TAM Fidelidade no ano
e periodos indicados, caso o Programa TAM Fidelidade estivesse operando como uma entidade independente da
TAM Linhas Aéreas e os Acordos Operacionais estivessem em vigor desde 1° de janeiro de 2008. Além disso, as
informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade néo sdo indicativas e, portanto, ndo sdo
garantias, dos nossos resultados futuros.
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Itens Relevantes das Informagé6es Financeiras Pro Forma Carve-out do Programa TAM Fidelidade
Balango Patrimonial

Entendemos que os itens relevantes do mnosso balango patrimonial apresentardo o seguinte
comportamento:

e Caixa. Nosso caixa se modifica principalmente do saldo entre (1) os valores recebidos da venda de pontos aos
nossos parceiros comerciais e outras receitas e (2) os valores que desembolsamos para compra de Prémios a
serem entregues aos Participantes e para pagamento de custos, despesas e impostos.

e Passivel Exigivel. Nosso passivo exigivel é formado, principalmente, da nossa receita diferida de pontos.
Nossa receita de pontos decorrente da venda aos parceiros comerciais ¢ inicialmente diferida e contabilizada
como receita diferida no momento em que os pontos sio emitidos, constituindo uma obriga¢do. No momento
do resgate desses pontos, essa obrigacdo se encerra, sendo a receita diferida reconhecida em nosso resultado.
Esse valor inclui, no momento da venda, a parcela dos pontos que estimamos como breakage, a qual é
reconhecida como receita no resultado durante o prazo de validade dos pontos de forma proporcional a curva
de resgates dos pontos.

Demonstracao de Resultado

Entendemos que os itens relevantes das nossas demonstragdes de resultado apresentardo o seguinte
comportamento:

e Faturamento Bruto. Nossa receita de pontos decorrente da venda aos parceiros comerciais é diferida e
contabilizada como receita diferida no momento da emissdo de pontos, identificada também como
Faturamento Bruto. A medida que os pontos da Multiplus Fidelidade forem resgatados, a receita sera
reconhecida nas nossas demonstracoes de resultado como receita bruta. Estes valores incluem
também a receita por emissido de pontos emitidos que se estima néo serdo resgatados (ou breakage). A
receita diferida por estes pontos que se estima nao serdo resgatados sera reconhecida como receita
bruta nas nossas demonstragoes de resultado ao longo do periodo de dois anos entre a emissdo dos
pontos e seu vencimento seguindo a curva de resgate dos pontos resgatados.

®  Receita Bruta e Receita Liquida. A receita liquida é apresentada com as dedugdes pertinentes aos
montantes dos impostos incidentes sobre a venda. Nossas principais fontes de receita sido: (1) receita
de venda de pontos aos parceiros comerciais, incluindo a TAM Linhas Aéreas, (2) receita decorrente
da gestdo, administrac¢do e opera¢ido do Programa TAM Fidelidade, e (3) tarifas cobradas pela TAM
Linhas Aéreas dos emissores de cartdo de crédito sob a marca “TAM”.

e Despesas Operacionais. Nossas principais despesas operacionais correspondem aos custos relacionados
a Prémios, especialmente Passagens-Prémio. Além disso, nossas despesas operacionais incluem
despesas de venda, gerais e administrativas.

De acordo com o nosso atual conhecimento, entendemos que ndo existem atualmente fatores que possam
impactar negativamente a nossa situagio financeira e o resultado das nossas operagdes do ponto de vista
operacional pelo fato de termos passado a operar de forma independente da TAM Linhas Aéreas. No
entanto, algumas mudancas deverdo ser refletidas na nossa situagio financeira e o resultado das nossas
operagdes em virtude de termos passado a operar como uma companhia independente da TAM Linhas
Aéreas em 1° de janeiro de 2010. As principais mudangas sio:

e Saldo de caixa. Estimamos que nosso principal desembolso de caixa operacional — a compra de
Passagens-Prémio — ndo ocorrera nos primeiros meses de nossas opera¢des como uma companhia
independente, na medida em que as Passagens-Prémio terdo sido pagas de forma antecipada com os
recursos oriundos da Oferta.
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Reconhecimento da receita. Nos termos do Contrato Operacional, a TAM Linhas Aéreas concordou em assumir
por até 30 meses contados de 1° de janeiro de 2010 a responsabilidade pelos custos com os Prémios relativos aos
pontos acumulados pelos Participantes no Programa TAM Fidelidade até 31 de dezembro de 2009. Dessa
forma, (1) na eventualidade de os Participantes converterem os seus pontos da Multiplus Fidelidade por pontos
de programas de nossos parceiros comerciais ou os resgatarem por Prémios outros que ndo Passagens-Prémio
apos 31 de dezembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas nos reembolsara pelas despesas que incorrermos em
relacdo a essas conversdes e/ou resgates proporcionalmente aos Pontos acumulados pelo Participante até 31 de
dezembro de 2009 e que sejam utilizados nessas conversdes e/ou resgates; e (2) na eventualidade de os
Participantes resgatarem os seus pontos da Multiplus Fidelidade por Passagens-Prémio ap6s 31 de dezembro de
2009, a TAM Linhas Aéreas nos concedera descontos nos valores que tivermos de pagar pelas Passagens-
Prémio, os quais levam em consideracao a classe da cabine relativa a Passagem-Prémio, o tempo de duracdo do
voo (se de curta ou longa distancia) e a quantidade de pontos resgatados do Programa TAM Fidelidade para
emissio da Passagem-Prémio, de maneira proporcional aos pontos acumulados pelo Participante até 31 de
dezembro de 2009 e que sejam utilizados nesses resgates. Como resultado, reconhecemos apenas a receita e a
despesa correspondentes aos pontos emitidos na Multiplus Fidelidade a partir de 1° de janeiro de 2010. Para
informacdes adicionais sobre o Contrato Operacional, ver se¢do “Operacdes com Partes Relacionadas —
Contrato Operacional” na pagina 145 deste Prospecto. Por esse motivo, nossa receita, em termos de volume,
deverd se mostrar menor do que a receita carve-out ou pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade ao
longo dos préximos dois anos, que é o prazo de validade do saldo de pontos em aberto em 31 de dezembro de
2009, nao significando, portanto, um desempenho inferior da nossa parte.

®  Receita financeira. Como resultado do saldo de caixa que deveremos apresentar, poderemos utilizar
aplicacdes financeiras de renda fixa para obter receitas financeiras a partir de 1° de janeiro de 2010.
Esse tipo de resultado ndo foi reconhecido nas demonstragdes e informagées financeiras carve-out e pro
forma carve-out do Programa TAM Fidelidade até o momento.
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Estimamos receber com a Oferta aproximadamente (1) R$604.262.400,00, considerando o nio exercicio
total ou parcial da Opc¢ao do Lote Suplementar ou (2) R$694.901.760,00, considerando o exercicio total da
Opcao de A¢des Suplementares, e, em ambos os casos, apés a deduc¢ao das comissdes que antecipamos ter
de pagar nos termos do Contrato de Distribui¢do e antes das despesas estimadas com a Oferta e assumindo
um Preco por A¢ao de R$16,00.

Pretendemos utilizar os recursos liquidos que viermos a receber com a Oferta da seguinte forma:
(1) aproximadamente 94% para pagamento antecipado para compra de Passagens-Prémio da TAM
Linhas Aéreas, cujo valor, conforme estabelecido no Contrato Operacional, depende da quantidade de
pontos da Multiplus Fidelidade a ser resgatada, classe da cabine relativa a Passagem-Prémio e tempo de
duragdo do voo (se de curta ou longa distancia), com o fim de atender aos resgates de Prémios em
Passagens-Prémio durante o periodo estimado dos préximos 30 meses, nos termos do Compromisso de
Adiantamento para Compra e Venda de Bilhetes Aéreos. A metodologia para determinar o valor de
compra das Passagens-Prémio estabelecida no Contrato Operacional esta baseada nos custos que a TAM
Linhas Aérea tem para fornecer o servico de transporte aéreo, e considera tanto o custo marginal pelo
transporte de um passageiro quanto o custo de oportunidade (receita potencialmente perdida) pelo fato do
passageiro oriundo do Programa TAM Fidelidade ocupar um assento que poderia ter sido vendido a um
passageiro pagante. Para determinar o valor dessa composicao, foram analisados os voos de um periodo
amplo, no qual o comportamento do passageiro do Programa TAM Fidelidade e do passageiro pago foram
avaliados, e o0s respectivos custos (custo de oportunidade e custo marginal) alocados;
(2) aproximadamente 5% reservas de caixa para eventuais resgates e despesas operacionais; e
(3) aproximadamente 1% para pagamento dos contratos de mutuo que celebramos com a TAM Linhas
Aéreas em 14 de dezembro de 2009 e 11 de janeiro de 2010. Para informacoes adicionais sobre os contratos
de mituo e o Compromisso de Adiantamento para Compra e Venda de Bilhetes Aéreos, ver secio
“Operacdes com Partes Relacionadas — Contratos de Mituo” e “Operac¢des com Partes Relacionadas —
Compromisso de Adiantamento para Compra e Venda de Bilhetes Aéreos”, respectivamente, nas paginas
149 e 147 deste Prospecto.

A destinagdo dos recursos liquidos que viermos a receber com a Oferta baseia-se em nossas anilises,
perspectivas atuais, proje¢oes sobre eventos futuros e tendéncias. Altera¢des nesses e em outros fatores
podem nos obrigar a rever a destina¢ao dos recursos liquidos da Oferta quando de sua efetiva utilizacao.

O impacto dos recursos liquidos da Oferta sobre a nossa capitalizagio total encontra-se na tabela da se¢io
“Capitalizacdo” na pagina 79 deste Prospecto.
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CAPITALIZAGAO

A tabela a seguir descreve a nossa capitaliza¢do em 30 de setembro de 2009 em bases atuais e ajustada
para refletir: (i) os contratos de mituo celebrados com a TAM Linhas Aéreas em 14 de dezembro de 2009 e
11 de janeiro de 2010 no valor total de R$9 milhdes e (ii) os recursos liquidos que estimamos receber com a
Oferta, considerando o nao exercicio total ou parcial da Opcao de A¢des Suplementares, no montante de
aproximadamente R$600.300.443,33, apés a dedugdo das comissdes que antecipamos ter de pagar nos
termos do Contrato de Distribui¢do e das despesas com a Oferta e assumindo um Pre¢o por Acdo de

R$16,00.

As informacdes constantes da coluna “Atual” foram extraidas das nossas demonstrac¢des financeiras
relativas ao periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de 2009. Os potenciais investidores
devem ler essa tabela em conjunto com as nossas demonstra¢des financeiras e respectivas notas
explicativas anexas a este Prospecto e as se¢bes “Apresentacido das Informac¢des Financeiras e Outras
Informacdes”, “Informacoes Financeiras Selecionadas” e “Anadlise e Discussao da Administracao sobre a
Situagdo Financeira e os Resultados Operacionais”, nas paginas 12, 81 e 85 deste Prospecto.

Em 30 de setembro de 2009
Ajustado pelos Ajustado pela
Atual contratos de mutuo(") Oferta®@

Demonstragdes Financeiras da Companhia (RY)
Passivo circulante — Empréstimos

e financiamentos .. — 9.000.000 —
Patrimonio Hquido ......o.eeeeeeeeeereirieeeinnieecreienenes 50 50 600.300.493,33
Capitalizacio total® 50 9.000.050 600.300.493,33

@ Ajustado para refletir os mituos celebrados com a TAM Linhas Aéreas em 14 de dezembro de 2009 e 11 de janeiro de 2010.

@ Assumindo que receberemos recursos liquidos de aproximadamente R$600.300.443,33 com a Oferta, apés a deducio das comissdes e das despesas
que antecipamos ter de pagar nos termos do Contrato de Distribui¢ao, com base no Prego por A¢io de R$16,00.

(3 Nossa capitalizacio total corresponde ao nosso patriménio liquido e empréstimos e financiamentos.

Nao houve alteragdes relevantes em nossa capitalizacgio total desde 30 de setembro de 2009, com excegao
de (1) dois contratos de mituo de R$2,00 e R$7,00 milhdes, celebrados com a TAM Linhas Aéreas em 14
de dezembro de 2009 e 11 de janeiro de 2010, respectivamente e (2) o desdobramento das nossas A¢des na
proporcao de 1:236.040, conforme aprovado pela nossa assembleia geral extraordinaria de 15 de janeiro de
2010. Para informacdes adicionais, ver secdo “Operacdes com Partes Relacionadas — Contratos de
Mutuo” na pagina 149 deste Prospecto.
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DILUICAO

Em 30 de setembro de 2009, o valor do nosso patriménio liquido contabil era de R$50,0 e o valor patrimonial
contabil por Ac¢do era de R$0,00, considerando o desdobramento das nossas A¢des na propor¢io de 1:236.040,
conforme aprovado pela nossa assembleia geral extraordinaria de 15 de janeiro de 2010. O valor patrimonial
contabil por A¢do corresponde ao resultando da divisao (1) do valor contébil total do nosso ativo excluido o valor
contabil total do nosso passivo (2) pela quantidade total de A¢des em 30 de setembro de 2009, ajustada para
refletir o desdobramento das nossas A¢des na proporcao de 1:236.040, conforme aprovado pela nossa assembleia
geral extraordinaria de 15 de janeiro de 2010.

Estimamos que, em 30 de setembro de 2009, o valor do nosso patriménio liquido ajustado pela Oferta seria de
R$600.300.493,33 e o valor patrimonial contabil por Ac¢ao, ajustado para refletir o desdobramento das nossas
Agdes na proporgao de 1:236.040, conforme aprovado pela nossa assembleia geral extraordinaria de 15 de janeiro
de 2010, seria de R$3,81, assumindo que receberemos recursos liquidos de aproximadamente R$600.300.443,33
com a Oferta, apés a dedugio das comissdes e das despesas que antecipamos ter de pagar nos termos do Contrato
de Distribuicdo e das despesas com a Oferta, com base no Preco por Acdo de R$16,00, e considerando o nao
exercicio total ou parcial da Opcao de Ac¢des Suplementares. Como resultado, esses recursos liquidos estimados
representariam um aumento imediato no valor patrimonial contabil por A¢ao de R$3,81 para os nossos atuais
acionistas e uma dilui¢ao imediata no valor patrimonial contabil por A¢do de R$12,19 para os nossos acionistas
que subscreverem A¢oes na Oferta. Essa dilui¢do corresponde a diferenga entre (1) o Preco por Ac¢ao a ser pago
pelos nossos novos acionistas e (2) o valor patrimonial contabil por A¢ao imediatamente apés a conclusdo da

Oferta.

A tabela abaixo ilustra essa dilui¢ao em 30 de setembro de 2009, com base nas Demonstrac¢oes Financeiras
da Companbhia.

Preqo POr AGAO..cuiiiiiiiiiiiicc e R$16,00
Valor patrimonial contabil por A¢ao em 30 de setembro de 20090) ..........c.oooiiiiiiiiiiiiiiiii R$0,00
Valor patrimonial contabil por A¢ao em 30 de setembro de 2009 ajustado pela Oferta®........c.ccovevviiiiiniinninnns R$3,81
Aumento do valor patrimonial contédbil por A¢do para os atuais acionistas()®) ..o R$3,81
Dilui¢ao do valor patrimonial contédbil por A¢io para os novos acionistas() .......cccoeeuvvviiiiiniiniinniiiie, R$12,19
Percentual de dilui¢ao por A¢ao para 0s novos acionistas(N@...........ooiiiiiiiiiiiiiiiii 76,2%

(@ Calculado com base no Prego por Acio.

@ Resultado da divisao (a) da diluigao do valor patrimonial por A¢ao para os novos acionistas (b) pelo Prego por Agao.

() Ajustada para refletir o desdobramento das nossas A¢des na proporgao de 1:236.040, conforme aprovado pela nossa assembleia geral
extraordindria de 15 de janeiro de 2010.

O Prego por Acdo nao guarda relagdo com o valor patrimonial contdbil por A¢ao e serda determinado apés
a conclusdo do Procedimento de Bookbuilding. Para informacGes sobre o Procedimento de Bookbuilding,
ver se¢do “Informacoes sobre a Oferta — Prego por A¢dao” na pagina 57 deste Prospecto.

No ambito da Oferta, nossos atuais acionistas que optarem por ndo subscrever uma quantidade
determinada de A¢des que os permita manter a participa¢ao que atualmente detém no nosso capital social
sofrerdo uma dilui¢ao imediata de 100,0% para 76,0%.

O dltimo prego pago por nosso Acionista Controlador para a subscri¢gao de A¢des, em 28 de outubro de
2009, foi de R$1,00 por A¢do. Para informacdes sobre as alteracdes recentes em nosso capital social, ver
se¢do “Descrig¢ao do Capital Social — Evolu¢ao do Capital Social” na pdgina 154 deste Prospecto.
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INFORMAGOES FINANCEIRAS SELECIONADAS

As tabelas a seguir apresentam um resumo das informacées financeiras do Programa TAM Fidelidade para os
anos e periodos indicados e devem ser lidas em conjunto com as demonstragées financeiras do Programa TAM
Fidelidade e respectivas notas explicativas anexas a este Prospecto, bem como com as se¢oes “Consideracoes
sobre Estimativas e Declaracoes Futuras”, “Apresentacdo das Informacgbes Financeiras e Outras
Informagoes”, “Fatores de Risco”, “Informacées Financeiras Selecionadas” e “Andlise e Discussdo da
Administragdo sobre a Situacdo Financeira e os Resultados Operacionais™, respectivamente, nas pdginas 11,
12, 46, 81 e 85 deste Prospecto.

Informagbes Financeiras

Utilizamos neste Prospecto informacées financeiras decorrentes das (1) demonstragées financeiras carve-out do
Programa TAM Fidelidade relativas aos anos encerrados em 31 de dezembro de 2007 e 2008 e aos periodos de
nove meses encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009, (2) informacdes financeiras pro forma carve-out do
Programa TAM Fidelidade relativas ao ano encerrado em 31 de dezembro de 2008 e aos periodos de nove meses
encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009 e (3) demonstragdes financeiras da Multiplus S.A. relativas ao
periodo de 6 de agosto de 2009 (data de constitui¢do da Companhia) a 30 de setembro de 2009.

Para informacdes adicionais sobre as principais diferencas entre as demonstracoes financeiras carve-out do
Programa TAM Fidelidade e as informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade, ver
secdo “Andlise e Discussdo da Administragdo sobre a Situa¢do Financeira e os Resultados Operacionais —
Principais Diferencas entre as Demonstragdes Financeiras Carve-out do Programa TAM Fidelidade e as
Informacdes Financeiras Pro Forma Carve-out do Programa TAM Fidelidade” na pagina 89 deste Prospecto.

Demonstragées Financeiras Carve-Out do Programa TAM Fidelidade

Considerando que em 1° de janeiro de 2010 assumimos o Negécio de Fidelizacdo de Clientes da TAM
Linhas Aéreas e que esse, em 31 de dezembro de 2009, consistia basicamente no Programa TAM
Fidelidade, utilizamos neste Prospecto informagées financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade
derivadas das demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade relativas aos anos
encerrados em 31 de dezembro de 2007 e 2008 e aos periodos de nove meses encerrados em 30 de setembro
de 2008 e 2009, que estdo anexas a este Prospecto a partir da pagina 177.

As demonstracdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade, incluindo os balancos patrimoniais
e respectivas demonstragoes de resultado e de fluxo de caixa, foram elaboradas de acordo com o IFRS e
preparadas sobre uma base carve-out a partir das demonstragdes financeiras consolidadas do Acionista
Controlador relativas aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2007 e 2008 e aos periodos de
nove meses encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009. As demonstracoes financeiras carve-out do
Programa TAM Fidelidade sdo apresentadas na forma carve-out para demonstrar as informacdes
financeiras histéricas do Programa TAM TFidelidade de maneira segregada dos demais negécios
desenvolvidos pelo Acionista Controlador nos mesmos exercicios e periodos indicados.

Considerando os critérios, métodos e premissas descritos abaixo em “—Demonstra¢des Financeiras Carve-out —
Metodologia” e na secdo “Analise e Discussao da Administra¢do Sobre a Situacdo Financeira e os Resultados
Operacionais — Principais Diferencas entre as Demonstragdes Financeiras Carve-out e as Informagoes Financeiras
Pro Forma Carve-out”, acreditamos que as demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade
apresentam a situacdo financeira, o resultado das operacoes e o fluxo de caixa do Programa TAM Fidelidade nos
anos e periodos indicados. Apesar de acreditarmos que fornecem uma apresentac¢io util ao investidor, as
demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade podem nao representar a situagio patrimonial,
resultado e fluxo de caixa do Programa TAM Fidelidade nos anos e periodos indicados, caso o Programa TAM
Fidelidade estivesse operando como uma entidade independente da TAM Linhas Aéreas desde 1° de janeiro de
2007 e durante os periodos apresentados. Além disso, as demonstragdes financeiras carve-out ndo sdo indicativas e,
portanto, ndo sdo garantias, dos nossos resultados futuros.
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Informagoes financeiras selecionadas

Metodologia

Na medida possivel, foram identificados de forma especifica os ativos, passivos, receitas e despesas do Programa
TAM Fidelidade com base nos registros contabeis e na estrutura organizacional consolidada existente do Acionista
Controlador nos anos e periodos indicados.

O Acionista Controlador adota uma abordagem centralizada para a gestao do caixa decorrente das suas
atividades. Em decorréncia disso, os sistemas de gestdo do caixa do Acionista Controlador ndo permitem a
segregacio dos saldos e movimentagdes de caixa relacionados a um negécio especifico. Dessa forma, adotou-se o
seguinte critério: (1) o montante total de caixa recebido pelo Acionista Controlador relacionado ao Programa
TAM Fidelidade (tais como o caixa decorrente de receita de pontos emitidos) foi contabilizado nas
demonstracdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade como uma distribui¢ao de capital para o
Acionista Controlador e (2) o montante total de caixa pago pelo Acionista Controlador relacionado ao
Programa TAM Fidelidade (tais como o caixa usado para pagamento de despesas do Programa TAM
Fidelidade) foi contabilizado nas demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade como uma
contribuicio de capital do Acionista Controlador.

O ativo liquido do Programa TAM Fidelidade representa o valor residual dos ativos do Programa TAM
Fidelidade apés a dedugdo dos respectivos passivos. Na medida em que o Programa TAM Fidelidade nao
existia como pessoa juridica separada mnos anos e periodos indicados, nao sdo apresentados nas
demonstragdes financeiras carve-out valores como patriménio liquido e tampouco existiam para o Programa
TAM Fidelidade componentes separados do patrimoénio liquido, tais como capital social e reservas.

Informagées Financeiras Pro Forma Carve-Out do Programa TAM Fidelidade

Utilizamos também neste Prospecto informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM
Fidelidade, que ajusta, de maneira pro forma, as demonstracdes financeiras carve-out do Programa TAM
Fidelidade relativas ao ano encerrado em 31 de dezembro de 2008 e aos periodos de nove meses encerrados
em 30 de setembro de 2008 e 2009, que estdo anexas a este Prospecto a partir da pagina 177.

As informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade sdo apresentadas para
demonstrar os ajustes pro forma que poderiam decorrer dos Acordos Operacionais nas demonstragdes de
resultado carve-out do Programa TAM Fidelidade caso eles estivessem em vigor desde 1° de janeiro de
2008. Acreditamos que as informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade
apresentam informacgdes mais préximas da realidade das nossas operagdes e mais tteis ao investidor do
que as demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade, na medida em que levam em
considerac¢do o nosso novo modelo de negécio decorrente dos Acordos Operacionais, os quais afetam uma
parcela significativa das nossas receitas e despesas operacionais.

Nos termos do Contrato Operacional, a TAM Linhas Aéreas concordou em assumir por até 30 meses
contados de 1° de janeiro de 2010 a responsabilidade pelos custos com os Prémios relativos aos pontos
acumulados pelos Participantes no Programa TAM Fidelidade até 31 de dezembro de 2009. Dessa forma,
(1) na eventualidade de os Participantes converterem os seus pontos da Multiplus Fidelidade por pontos
de programas de nossos parceiros comerciais ou os resgatarem por Prémios outros que nio Passagens-
Prémio apés 31 de dezembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas nos reembolsara pelas despesas que
incorrermos em relacio a essas conversdes e/ou resgates proporcionalmente aos Pontos acumulados pelo
Participante até 31 de dezembro de 2009 e que sejam utilizados nessas conversdes e/ou resgates; e (2) na
eventualidade de os Participantes resgatarem os seus pontos da Multiplus Fidelidade por Passagens-
Prémio apés 31 de dezembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas nos concedera descontos nos valores que
tivermos de pagar pelas Passagens-Prémio, os quais levam em consideracdo a classe da cabine relativa a
Passagem-Prémio, o tempo de duragdo do voo (se de curta ou longa distancia) e a quantidade de pontos
resgatados do Programa TAM Fidelidade para emissao da Passagem-Prémio, de maneira proporcional aos
pontos acumulados pelo Participante até 31 de dezembro de 2009 e que sejam utilizados nesses resgates.

Como resultado, reconhecemos apenas a receita e a despesa correspondentes aos pontos acumulados na
Multiplus Fidelidade a partir de 1° de janeiro de 2010.
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Apesar de acreditarmos que fornecem uma apresentacgio util ao investidor, as informagées financeiras pro
forma carve-out do Programa TAM Fidelidade podem nao representar o resultado do Programa TAM
Fidelidade no ano e periodos indicados, caso o Programa TAM Fidelidade estivesse operando como uma
entidade independente da TAM Linhas Aéreas e os Acordos Operacionais estivessem em vigor desde 1° de
janeiro de 2008. Além disso, as informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade
nio sdo indicativas e, portanto, ndo sio garantias, dos nossos resultados futuros.

Informagoes Financeiras Pro Forma Carve-out do Programa TAM Fidelidade
Demonstragoes de Resultado Pro Forma Carve-out

Periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de

2008 2009

Demonstragio de resultado pro forma carve-out (R$ milhdes)
Receita liquida.........oooooiiiii 433,3 595,0
Despesas 0peracionais ..........ccooeuveeiiiiiiiiiiiiiiiiiececec e (343,2) (451,0)
Lucro operacional e lucro antes do imposto

de renda e da contribuigao social.............oiieiiiiiiiiiiiiiinnnn. 90,1 144,1
Imposto de renda e contribuicao social ..........ccccoeviiiinniin. (30,6) (49,0)
Lucro do periodo 59,5 95,1

Ano encerrado em 31 de dezembro de 2008

Demonstragio de resultado pro forma carve-out (R$ milhdes)
Receita liquida 596,2
Despesas operacionais . (460,7)
Lucro operacional e lucro antes do imposto

de renda e da contribuic¢ao social...........c.ooeeiiiiiiiiiiiiinnnna. 135.,5
Imposto de renda e contribuicao social .........cccoeiviiiinii. (46,1)
Lucro do periodo 89,4

Informagées Financeiras Carve-out do Programa TAM Fidelidade
Demonstracées de Resultado Carve-out

Periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de

2008 2009

Demonstracio de resultado carve-out (R$ milhoes)
Receita liquida.........cooovviiiiiiiiiiiie 349,7 458,8
Despesas operacionais .......c..ccoeeuveeeeiiiiiiniiiiiiiiiiceeieceene (46,9) (82,0)
Lucro operacional e lucro antes do imposto

de renda e da contribuigao social............coeeiiiiiiiiiiiinnnnin. 3027 376,38
Imposto de renda e contribuicao social ..........ccceeeeeiiinniin. (102,9) (128,1)
Lucro do periodo 199,8 248,7

Anos encerrados em 31 de dezembro de

2007 2008

Demonstracio de resultado carve-out (R$ milhdes)
Receita liquida.........cccooviiiiiiiii s 201,0 478,3
Despesas operacionais ...........eeeeeeeiiuireiieeiiiniinieeeee e, (33,7) (69,2)
Lucro operacional e lucro antes do imposto

de renda e da contribui¢@o social...........ceeeeeiiiiiiiiiiiinnneennn, 167,2 409,1
Imposto de renda e contribuicao social (56.8) (139,1)
Lucro do periodo 110,4 270,0
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Balangos Patrimoniais Carve-out

Balango patrimonial carve-out

Ativo
Ativo circulante

Contas a receber................
Adiantamento de impostos

Ativo nao-circulante

Intangivel ..o,

Imposto de renda e contribuicao social diferido.................

Total do ativo

Balango patrimonial carve-out
Passivo e ativos liquidos

Passivo circulante

Receita diferida.......................
Empréstimos e financiamentos

Imposto de renda e contribui¢ao social corrente................

Outros passivos circulantes
Passivo nao-circulante

Empréstimos e financiamentos

Total do passivo

Ativos liquidos

Total do passivo e ativos liquidos

Balango patrimonial carve-out

Ativo
Ativo circulante

Contas a receber......................
Adiantamento de impostos

Ativo nao-circulante

Imobilizado.........ccovvvvernnennnnnn..

Imposto de renda e contribuicao social diferido.................

Total do ativo

Balango patrimonial carve-out
Passivo e ativos liquidos

Passivo circulante

Receita diferida..............en.

Outros passivos circulantes

Total do passive

Ativos liquidos

Total do passivo e ativos liquidos

Em 30 de setembro de 2009

(R$ milhdes)
140,8
56,0

2,7
186.,8

386,3

Em 30 de setembro de 2009

(R$ milhdes)

604,7
0,9
158,1
0,9

1,8

766,5
(380,2)

386,3

Em 31 de dezembro de

2007 2008
(R$ milhdes)
69,7 105,8
38,9 46,9
0,0 0,0
130,0 156,8
238,6 309,6
Em 31 de dezembro de
2007 2008
(R$ milhdes)
420,7 507,7
101,9 166,0
0,6 0,6
523,2 674,3
(284,6) (364,7)
238,6 309,6
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ANALISE E DISCUSSAO DA ADMINISTRAGAO SOBRE A SITUAGAO
FINANCEIRA E OS RESULTADOS OPERACIONAIS

A discussdo e analise sobre a situacdo financeira e o resultado das operagdes do Programa TAM Fidelidade a
seguir deve ser lida em conjunto com as demonstragées financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade
relativas aos anos encerrados em 31 de dezembro de 2007 e 2008 e aos periodos de nove meses encerrados em
30 de setembro de 2008 e 2009, e respectivas notas explicativas, e as informacoes financeiras pro forma
carve-out do Programa TAM Fidelidade relativas ao ano encerrado em 31 de dezembro de 2008 e aos
periodos de nove meses encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009, e respectivas notas explicativas, todas
anexas a este Prospecto, bem como com as informacgées contidas nas se¢oes “Apresentagio das Informacées
Financeiras e Outras Informacées”, “Resumo das Informages Financeiras e Operacionais” e “Informacées
Financeiras Selecionadas”, nas paginas 12, 35, e 81 deste Prospecto.

Esta secio contém discussdes sobre estimativas futuras que envolvem riscos e incertezas. Os resultados
reais podem diferir significativamente daqueles discutidos nas afirmacdes sobre estimativas futuras como
resultado de diversos fatores, incluindo, entre outros, aqueles previstos nas se¢des “Consideragées Sobre
Estimativas e Declaragoes Futuras” e “Fatores de Risco”, nas paginas 11 e 46 deste Prospecto.

Visdo Geral

Acreditamos que a Multiplus Fidelidade é a maior coalizdo de programas de fidelizacao do Brasil, em termos de
parceiros comerciais. Somos, desde 1° de janeiro de 2010, o gestor exclusivo do Programa TAM Fidelidade, o
programa de fideliza¢ao de clientes da TAM Linhas Aéreas, uma das principais companhias aéreas do hemisfério
sul, em 2008, em termos de passageiros transportados, de acordo com publica¢do da Airlines Business Magazine.

Resultamos de uma reestrutura¢io societaria da TAM Linhas Aéreas para, como uma empresa
independente, gerir, administrar e operar o Programa TAM Fidelidade, bem como para prestar servigos de
gestdo, administracdo e operacido de programas de fidelizacdo de clientes de parceiros comerciais com o
objetivo de contribuir para que atraiam e retenham clientes, estimulando a demanda pelos seus produtos e
servigos. Além disso, também somos responsaveis por administrar a compensacio e liquidacido dos créditos
decorrentes dos pontos acumulados, na medida em que, por meio de uma rede de coalizdo, os consumidores
podem acumular pontos provenientes de diversos programas de fidelizagio em uma sé conta e realizar
resgates de prémios em varias empresas dos mais diferentes ramos.

Nossa principal fonte de receita advém da emissdo de pontos da Multiplus Fidelidade para nossos parceiros
comerciais, incluindo a TAM Linhas Aéreas, os quais, por sua vez, oferecem esses pontos aos seus
Participantes para que esses os resgatem por Prémios. Nossos principais custos operacionais referem-se a
compra de passagens aéreas da TAM Linhas Aéreas para atender ao resgate de pontos dos nossos
Participantes em troca de Passagens-Prémio.

A Multiplus Fidelidade adota um modelo de negécio que difere das coalizdes tradicionais, pois possui um
modelo flexivel, que se origina na juncdo dos beneficios dos dois modelos existentes: coalizées e programas
individuais. Ao invés de substituir os programas dos parceiros, a Multiplus Fidelidade os conecta em uma
rede mais abrangente. Dessa forma, a Multiplus Fidelidade ndo compete, mas coopera, com os programas de
fidelizagdo dos seus parceiros comerciais, dando a estes alternativas de resgates de alta atratividade ao passo
que permite aos parceiros comerciais continuar se relacionando com seus consumidores.

Assumimos, em 1° de janeiro de 2010, a extensa e diversificada rede de parceiros comerciais do Programa
TAM Fidelidade, composta por mais de 100 parceiros comerciais no Brasil originarios do Programa TAM
Fidelidade e 6,3 milhGes de Participantes, em 30 de setembro de 2009. Permitimos que nossos Participantes
acumulem pontos da Multiplus Fidelidade ao realizarem as suas compras e os resgatem por Prémios por
meio dos programas dos nossos parceiros comerciais ou do nosso catilogo eletronico. Os Prémios que
oferecemos, juntamente com nossos parceiros comerciais, incluem Passagens-Prémio, eletro-eletronicos,
livros, cupons de supermercado, aluguéis de veiculos, dentre outros. Além disso, oferecemos os Prémios que
disponibilizamos em nosso catalogo eletronico. Acreditamos que, a medida que a nossa rede de parceiros
comerciais aumentar, os pontos da Multiplus Fidelidade poderao ser utilizados como forma de pagamento
em operacdes comerciais cotidianas mantidas nos mais diversos setores da economia tornando-se assim uma
moeda ainda mais relevante para nossos Participantes.
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Nossos parceiros comerciais incluem importantes empresas de varios setores da economia, como
supermercados, postos de combustivel, livrarias, cartées de crédito, bancos, hotéis, locadoras de
automovel, jornais, revistas, comércio eletronico, construtoras, institui¢des de ensino, farmacias, estética e
saide, dentre outros. Algumas delas podem ser destacadas, como Accor, Ipiranga-Texaco, Livraria
Cultura, Walmart, e Pontofrio.com. Ao contrario dos programas de fidelizacdo individuais tradicionais,
permitimos, por meio de uma conta da Multiplus Fidelidade, que os Participantes dos programas de
fidelizagdo dos nossos parceiros comerciais decidam se transferirio seus pontos entre os diversos
programas de fidelizagio que compdem a nossa rede Multiplus Fidelidade ou concentrem os pontos
acumulados de diferentes programas de fidelizagdo em uma tnica conta Multiplus Fidelidade.

Obtemos substancial vantagem do nosso relacionamento com a TAM Linhas Aéreas. O Programa TAM
Fidelidade foi langado pela TAM Linhas Aéreas em 1993 para funcionar como um programa de incentivo
para os seus clientes fiéis, tornando-se o primeiro programa de fidelizacdo de clientes, frequent-flyer
program, do setor de aviacdo do Brasil. Acreditamos que, em 30 de setembro de 2009, o Programa TAM
Fidelidade era um dos principais programas de fidelizacdo de clientes do Brasil, tendo registrado um
CAGR de 21,6% entre 2004 e 2008 em termos de nimero de Participantes. No periodo de nove meses
encerrado em 30 de setembro de 2009, o Programa TAM Fidelidade registrou Faturamento Bruto carve-
out de R$594,1 milhdes e Faturamento Bruto pro forma carve-out de R$687,0 milhdes.

Acreditamos que os Participantes do Programa TAM Fidelidade representam para os nossos atuais e
futuros parceiros comerciais uma base extremamente atraente de consumidores brasileiros, em termos de
renda familiar e habitos de consumo. No periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de 2009, os
Participantes do Programa TAM Fidelidade acumularam aproximadamente 27,2 bilhes de pontos no

Programa TAM Fidelidade.
Reorganizacao Societaria

A TAM Linhas Aéreas foi constituida em 1976 para, além de explorar servicos de transporte aéreo regular de
p P ¢ P g
passageiros, desenvolver outras atividades conexas, correlatas e completares ao servigo de transporte aéreo, o
que inclui a gestdo, administracdo e operacio de programas de fidelizagdo de clientes. Em 30 de setembro de
2009, a estrutura societdria simplificada da TAM Linhas Aéreas podia ser representada da seguinte forma:

TAM S.A.

100% 95%

TAM

Linhas Aéreas TAM Mercosur

100%

TAM Viagens

Em 1993, a TAM Linhas Aéreas criou seu programa de fidelizacdo de clientes, o Programa TAM
Fidelidade, o primeiro programa de fideliza¢ao de clientes do setor de avia¢ao do Brasil (frequent-flyer
program). Ao longo dos seus 16 anos de existéncia, o Programa TAM Fidelidade tornou-se um dos
principais programas de fidelizagdo de clientes no Brasil, com aproximadamente 6,3 milhdes de
Participantes e mais de 100 parceiros comerciais em 30 de setembro de 2009.
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Em 2008, em decorréncia dos resultados crescentes e consistentes apresentados, em especial nos dltimos
cinco anos, pelo Negécio de Fidelizagdo de Clientes da TAM Linhas Aéreas, a TAM Linhas Aéreas e o
Acionista Controlador decidiram promover uma reorganiza¢io societaria mediante a segregacdo da
totalidade do Negoécio de Fidelizac¢ao de Clientes da TAM Linhas Aéreas, com o objetivo de conferir maior
racionalizacdo nas estruturas operacional, administrativa e financeira do Negécio de Fidelizagao de
Clientes da TAM Linhas Aéreas, bem como obter maior eficiéncia, rentabilidade e independéncia. Essa
reorganizac¢do societdria realizou-se, em um primeiro momento, com a transformacio do Negécio de
Fidelizagao de Clientes da TAM Linhas Aéreas em uma unidade de negécio na TAM Linhas Aéreas e,
posteriormente, em 2009, com sua concentracdo em uma entidade independente da TAM Linhas Aéreas.

Fomos formalmente constituidos em 6 de agosto de 2009. Em 28 de outubro de 2009, a totalidade das A¢des do
nosso capital social foi transferida ao nosso Acionista Controlador. Com o fim de viabilizar a reorganizagio
societaria, nés e a TAM Linhas Aéreas firmamos, em 10 de dezembro de 2009, os seguintes contratos:

e  Contrato Operacional, com o objetivo de regular o nosso relacionamento com a TAM Linhas Aéreas a
partir de 1° de janeiro de 2010, quando assumimos o Negécio de Fidelizacao de Clientes da TAM
Linhas Aéreas; e

e Contrato de Compartilhamento, por meio do qual a TAM Linhas Aéreas passou a compartilhar
conosco, a partir de 1° de janeiro de 2010, os servigos de controladoria, processos de tesouraria, apoio
ao planejamento e gerenciamento financeiro, call center, instala¢des, infraestrutura, juridico, recursos
humanos, tecnologia da informacao, marketing, auditoria e suprimentos.

Nos termos do Contrato Operacional, a TAM Linhas Aéreas comprometeu-se a nos transferir até 31 de
dezembro de 2009 a totalidade do Negécio de Fideliza¢dao de Clientes da TAM Linhas Aéreas, consistente
dos seguintes ativos e passivos:

e 112 contratos de parceria comercial;
e 5] empregados; e

e a licenga de uso do sistema de tecnologia da informacao da Oracle, o “Siebel Loyalty”, incluindo
todos os direitos e obrigagdes relacionados a licenca de uso do “Siebel Loyalty” e assisténcia técnica.

Até 31 de dezembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas tinha nos transferido 90 contratos de parceria
comercial. De acordo com o primeiro termo aditivo ao Contrato Operacional que celebramos com a TAM
Linhas Aéreas em 12 de janeiro de 2010, prorrogamos em seis meses o prazo para a TAM Linhas Aéreas
nos transferir os 22 contratos de parceria comercial remanescentes na medida em que encerre estas
tratativas com os 22 parceiros comerciais. Para informacdes adicionais, ver se¢ao “Operacdes com Partes
Relacionadas — Contrato Operacional” na péagina 145 deste Prospecto.

Nesta data, a estrutura societaria simplificada do Grupo TAM pode ser representada da seguinte forma:

TAM S.A.
100% 95% 100%
. TAM, TAM Mercosur MULTIPLUS
Linhas Aéreas
100%
TAM Viagens
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Informagdes Financeiras
Demonstragées Financeiras Carve-Out do Programa TAM Fidelidade

Considerando que em 1° de janeiro de 2010 assumimos o Negécio de Fidelizacdo de Clientes da TAM
Linhas Aéreas e que esse, em 31 de dezembro de 2009, consistia basicamente no Programa TAM
Fidelidade, utilizamos neste Prospecto informacdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade
derivadas das demonstra¢des financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade relativas aos anos
encerrados em 31 de dezembro de 2007 e 2008 e aos periodos de nove meses encerrados em 30 de setembro
de 2008 e 2009, que estdo anexas a este Prospecto a partir da pagina 177.

As demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade, incluindo os balangos patrimoniais
e respectivas demonstragdes de resultado e de fluxo de caixa, foram elaboradas de acordo com o IFRS e
preparadas sobre uma base carve-out a partir das demonstragdes financeiras consolidadas do Acionista
Controlador relativas aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2007 e 2008 e aos periodos de
nove meses encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009. As demonstracoes financeiras carve-out do
Programa TAM Fidelidade s@o apresentadas na forma carve-out para demonstrar as informacdes
financeiras histéricas do Programa TAM Fidelidade de maneira segregada dos demais negécios
desenvolvidos pelo Acionista Controlador nos mesmos exercicios e periodos indicados.

Considerando os critérios, métodos e premissas descritos abaixo em “—Demonstrac¢des Financeiras Carve-
out — Metodologia” e na se¢io “Anadlise e Discussdo da Administra¢ao Sobre a Situac¢ao Financeira e os
Resultados Operacionais — Principais Diferencas entre as Demonstrag¢oes Financeiras Carve-out e as
Informacdes Financeiras Pro Forma Carve-out”, acreditamos que as demonstracdes financeiras carve-out
do Programa TAM Fidelidade apresentam a situacdo financeira, o resultado das operacdes e o fluxo de
caixa do Programa TAM Fidelidade nos anos e periodos indicados. Apesar de acreditarmos que fornecem
uma apresentacio 1til ao investidor, as demonstracdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade
podem nfo representar a situag¢do patrimonial, resultado e fluxo de caixa do Programa TAM Fidelidade
nos anos e periodos indicados, caso o Programa TAM Fidelidade estivesse operando como uma entidade
independente da TAM Linhas Aéreas desde 1° de janeiro de 2007 e durante os periodos apresentados.
Além disso, as demonstragdes financeiras carve-out ndo sio indicativas e, portanto, ndo sao garantias, dos
nossos resultados futuros.

Metodologia

Na medida possivel, foram identificados de forma especifica os ativos, passivos, receitas e despesas do
Programa TAM Fidelidade com base nos registros contdbeis e na estrutura organizacional consolidada
existente do Acionista Controlador nos anos e periodos indicados.

O Acionista Controlador adota uma abordagem centralizada para a gestdao do caixa decorrente das suas
atividades. Em decorréncia disso, os sistemas de gestdo do caixa do Acionista Controlador ndo permitem a
segregacdo dos saldos e movimentacdes de caixa relacionados a um negécio especifico. Dessa forma, adotou-
se o seguinte critério: (1) o montante total de caixa recebido pelo Acionista Controlador relacionado ao
Programa TAM Fidelidade (tais como o caixa decorrente de receita de pontos emitidos) foi contabilizado nas
demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade como uma distribui¢io de capital para o
Acionista Controlador e (2) o montante total de caixa pago pelo Acionista Controlador relacionado ao
Programa TAM Fidelidade (tais como o caixa usado para pagamento de despesas do Programa TAM
Fidelidade) foi contabilizado nas demonstrac¢ées financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade como
uma contribui¢do de capital do Acionista Controlador.

O ativo liquido do Programa TAM Fidelidade representa o valor residual dos ativos do Programa TAM
Fidelidade apés a dedugdo dos respectivos passivos. Na medida em que o Programa TAM Fidelidade nao
existia como pessoa juridica separada mnos anos e periodos indicados, ndo sdo apresentados nas
demonstracdes financeiras carve-out valores como patrimoénio liquido e tampouco existiam para o Programa
TAM Fidelidade componentes separados do patrimoénio liquido, tais como capital social e reservas.

88 00393-DEF-EST-011



Anélise e discussao da administragao sobre a situagao financeira e os resultados operacionais

Informagées Financeiras Pro Forma Carve-Out do Programa TAM Fidelidade

Utilizamos também neste Prospecto informacgées financeiras pro forma carve-out do Programa TAM
Fidelidade, que ajusta, de maneira pro forma, as demonstrac¢des financeiras carve-out do Programa TAM
Fidelidade relativas ao ano encerrado em 31 de dezembro de 2008 e aos periodos de nove meses encerrados
em 30 de setembro de 2008 e 2009, que estdo anexas a este Prospecto a partir da pagina 177.

As informagdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade sdo apresentadas para
demonstrar os ajustes pro forma que poderiam decorrer dos Acordos Operacionais nas demonstragdes de
resultado carve-out do Programa TAM Fidelidade caso eles estivessem em vigor desde 1° de janeiro de
2008. Acreditamos que as informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade
apresentam informacgdes mais préximas da realidade das nossas operagdes e mais tteis ao investidor do
que as demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade, na medida em que levam em
considerac¢do o nosso novo modelo de negécio decorrente dos Acordos Operacionais, os quais afetam uma
parcela significativa das nossas receitas e despesas operacionais.

Nos termos do Contrato Operacional, a TAM Linhas Aéreas concordou em assumir por até 30 meses
contados de 1° de janeiro de 2010 a responsabilidade pelos custos com os Prémios relativos aos pontos
acumulados pelos Participantes no Programa TAM Fidelidade até 31 de dezembro de 2009. Dessa forma,
(1) na eventualidade de os Participantes converterem os seus pontos da Multiplus Fidelidade por pontos
de programas de nossos parceiros comerciais ou os resgatarem por Prémios outros que nao Passagens-
Prémio apés 31 de dezembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas nos reembolsara pelas despesas que
incorrermos em relacio a essas conversdes e/ou resgates proporcionalmente aos Pontos acumulados pelo
Participante até 31 de dezembro de 2009 e que sejam utilizados nessas conversdes e/ou resgates; e (2) na
eventualidade de os Participantes resgatarem os seus pontos da Multiplus Fidelidade por Passagens-
Prémio apés 31 de dezembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas nos concedera descontos nos valores que
tivermos de pagar pelas Passagens-Prémio, os quais levam em consideracdo a classe da cabine relativa a
Passagem-Prémio, o tempo de duracio do voo (se de curta ou longa distancia) e a quantidade de pontos
resgatados do Programa TAM Fidelidade para emissao da Passagem-Prémio, de maneira proporcional aos
pontos acumulados pelo Participante até 31 de dezembro de 2009 e que sejam utilizados nesses resgates.

Como resultado, reconhecemos apenas a receita e a despesa correspondentes aos pontos acumulados na
Multiplus Fidelidade a partir de 1° de janeiro de 2010.

Apesar de acreditarmos que fornecem uma apresentacgao 1til ao investidor, as informagdes financeiras pro
forma carve-out do Programa TAM Fidelidade podem néao representar o resultado do Programa TAM
Fidelidade no ano e periodos indicados, caso o Programa TAM Fidelidade estivesse operando como uma
entidade independente da TAM Linhas Aéreas e os Acordos Operacionais estivessem em vigor desde 1° de
janeiro de 2008. Além disso, as informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade
nao sdo indicativas e, portanto, ndo sdo garantias, dos nossos resultados futuros.

Principais Diferengas entre as Demonstragdes Financeiras Carve-out do Programa TAM Fidelidade e as
Informagoes Financeiras Pro Forma Carve-out do Programa TAM Fidelidade

Apresentamos a seguir as principais diferencas entre as demonstracées financeiras carve-out do Programa
TAM Fidelidade e as informacoes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade anexas a
este Prospecto a partir da pagina 89:

Receita Liquida de Pontos
Demonstragoes Financeiras Carve-out do Programa TAM Fidelidade

Para fins da elaboragido das demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade, os pontos
do Programa TAM Fidelidade entregues aos Participantes pela TAM Linhas Aéreas em contrapartida a
emissio de passagens aéreas sdo considerados como um componente especifico e separavel da receita
proveniente da venda de passagens aéreas pela TAM Linhas Aéreas.
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Nesse sentido, uma parcela do valor pago pela passagem aérea é atribuida aos pontos do Programa TAM
Fidelidade que sdo entregues ao Participante em contrapartida a compra dessa passagem aérea. A
determinagdo do valor dessa parcela é realizada com base no valor justo estimado dos pontos do
Programa TAM Fidelidade. A receita decorrente desses pontos do Programa TAM Fidelidade é
inicialmente diferida e reconhecida na demonstrac¢io de resultado da TAM Linhas Aéreas a medida que
passageiros utilizando Passagens-Prémio sao transportados.

No calculo da receita decorrente dos pontos do Programa TAM Fidelidade, a TAM Linhas Aéreas apenas
difere e reconhece a receita correspondente aos pontos do Programa TAM Fidelidade que estima serdo
resgatados com base em indices histéricos de pontos vencidos e nio resgatados, também conhecidos como
“breakage”. Nesse sentido, a TAM Linhas Aéreas nido difere nem reconhece receita correspondente aos
pontos vencidos e ndo resgatados.

Informacoes Financeiras Pro Forma Carve-out do Programa TAM Fidelidade

Para fins da elaboracdo das informacées financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade,
foram realizados ajustes nas demonstracdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade com
rela¢do a receita decorrente dos pontos do Programa TAM Fidelidade. Para realizacdo desses ajustes, foi
utilizado o prego previsto no Contrato Operacional para venda para a TAM Linhas Aéreas dos pontos do
Programa TAM Fidelidade, ao invés de ser utilizado o valor justo estimado para esses pontos.

Além disso, aplicamos nas informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade a
pratica contabil relativa ao reconhecimento da receita de “breakage”, que esperamos continuar adotando no
futuro na elaboracdo das nossas demonstracdes financeiras, de modo a refletir 0 nosso modelo de negécio,
que compreende a venda de pontos para parceiros comerciais, incluindo a TAM Linhas Aéreas. De acordo
com nosso modelo de negécio, reconhecemos a receita de pontos da Multiplus Fidelidade decorrente da
venda aos nossos parceiros comerciais, incluindo a TAM Linhas Aéreas, compreendendo inclusive os pontos
vendidos e que estimamos como “breakage”. A receita de pontos que estimamos vencerdo sem serem
resgatados é reconhecida nas informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade no
prazo entre sua emissdo e vencimento aplicando-se a curva de resgates dos pontos resgatados.

Adicionalmente, nas informacdes financeiras pro forma carve-out foram reconhecidos como receita a taxa mensal
que a TAM Linhas Aéreas pagara a Multiplus pela administracio e operac¢io do Programa TAM Fidelidade.

Custos com Passagens-Prémio
Demonstragoes Financeiras Carve-out do Programa TAM Fidelidade

Para fins da elaborac¢do das demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade, os custos
de cada Passagem-Prémio emitida pela TAM Linhas Aéreas foram alocados para o Programa TAM
Fidelidade como os custos contabilizados pelo Acionista Controlador no centro de custo do Programa
TAM Fidelidade correspondentes aos custos incrementais de combustivel, seguro e servi¢o de bordo
relacionados ao transporte de um passageiro adicional em um voo ja programado.

Informacoes Financeiras Pro Forma Carve-out do Programa TAM Fidelidade

Para fins da elaboracdo das informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade,
foram realizados ajustes nas demonstrac¢des financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade com
relagdo aos custos com Passagens-Prémio. Para realizacdo desses ajustes, foi utilizado o preco previsto no
Contrato Operacional para compra de Passagens-Prémio da TAM Linhas Aéreas pela Multiplus, que leva
em consideragdo a classe da cabine relativa a Passagem-Prémio, o tempo de duragido do voo (se de curta
ou longa distancia) e a quantidade de pontos resgatados do Programa TAM Fidelidade para emissdo da
Passagem-Prémio, ao invés de ser utilizado o critério de custos incrementais.
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Despesas Operacionais
Demonstragoes Financeiras Carve-out do Programa TAM Fidelidade

Para fins da elaborac¢dao das demonstrac¢des financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade, alocamos
as despesas operacionais que ndo tenham sido especificamente identificadas como diretamente
correspondentes a operacdo do Programa TAM Fidelidade da seguinte forma: (1) considerando que, nos
exercicios e periodos indicados, o call center da TAM Linhas Aéreas atendeu tanto os clientes da TAM
Linhas Aéreas quanto os Participantes do Programa TAM Fidelidade, as respectivas despesas com call
center foram alocadas com base no volume de Passagens-Prémio emitidos pelo call center em relagdo ao
volume total de passagens aéreas emitidas pela TAM Linhas Aéreas, e (2) as despesas gerais e
administrativas, consistentes dos servigos de contabilidade, financas, juridico, tecnologia da informacao e
recursos humanos e que sdo prestados de forma centralizada pela TAM Linhas Aéreas, foram alocadas
com base em diferentes critérios, incluindo a segregag¢io dos montantes atribuiveis ao Programa TAM
Fidelidade em relag¢do ao total das receitas, empregados e atividades da TAM Linhas Aéreas.

Informagoes Financeiras Pro Forma Carve-out do Programa TAM Fidelidade

Para fins da elaboragdo das informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade,
foram realizados ajustes nas demonstra¢des financeiras carve-out com relacio as despesas operacionais
correspondentes a servigos fornecidos pela TAM Linhas Aéreas. Para realiza¢ido desses ajustes, foi
utilizado o preco previsto no Contato de Compartilhamento para compra de Passagens-Prémio da TAM
Linhas Aéreas pela Multiplus, ao invés de utilizar a alocag@o descrita acima.

Imposto de Renda e Contribui¢ao Social
Demonstragoes Financeiras Carve-out do Programa TAM Fidelidade

Para fins da elaboracdo das demonstragées financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade, o imposto
de renda e a contribuigdo social correntes e diferidos foram determinados, respectivamente, as aliquotas
de 25% e 9% como se o Programa TAM Fidelidade fosse uma entidade independente da TAM Linhas
Aéreas. Para esse calculo, o lucro tributavel foi estimado a partir do resultado contabil carve-out do

Programa TAM Fidelidade.
Informacoes Financeiras Pro Forma Carve-out do Programa TAM Fidelidade

Para fins da elaboracdo das informacées financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade,
foram realizados ajustes aos valores apresentados nas demonstracdes financeiras carve-out do Programa
TAM Fidelidade para reconhecer o efeito do imposto de renda e da contribuicdo social a aliquota de 34%
sobre os ajustes pro forma descritos acima.

Principais Fatores que Afetam o Resultado das nossas Operagoes
Conjuntura Macroeconémica no Brasil

O desempenho geral da economia brasileira pode afetar significativamente resultado das nossas operacées.
Acreditamos que o PIB constitui um fator importante na determinacdo da nossa capacidade de
crescimento futuro.

Em 2007, a economia brasileira continuou a apresentar um padrio de crescimento similar ao crescimento
em 2006, durante o qual a economia brasileira apresentou uma série de resultados positivos, inclusive
reducdo da inflacdo e manutengio de saldo comercial positivo. Assim como em 2006, os principais fatores
que suportam tal crescimento foram a manuten¢io do volume de crédito, a redugido das taxas de juros e a
balanca comercial positiva, o que resultou no crescimento consistente e continuo em 2007, bem como na
continua expansdo da disponibilidade de crédito. Em 2007, o Banco Central continuou a reduzir a taxa
SELIC de maneira gradativa, que encerrou o ano ao percentual de 11,25%. Nesse mesmo ano, a inflagdo,
conforme calculada pelo IPCA, foi de 4.46%. O Real apresentou valorizacio frente ao Délar de 17,2%,
atingindo o valor de R$1,77 por US$1,00 em 31 de dezembro de 2007.
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Devido as condicdes significativamente adversas resultantes da crise financeira nos Estados Unidos, o
Banco Central optou por restringir a politica monetdria através do aumento da taxa SELIC para 13,75%,
em dezembro de 2008. Em 2008, a inflacdo, conforme calculada pelo IPCA, foi de 5,9%, e o Real
apresentou desvalorizacgio frente ao Délar de 31,9%, e atingiu o valor de R$2,34 por US$1,00 em 31 de
dezembro de 2008. Apesar das condi¢des econdmicas adversas, o PIB cresceu 5,1%, ainda em 2008.

Durante o ano de 2009, o Banco Central comecou a reduzir a taxa SELIC, que era de 8,75% ao ano em 30 de
setembro de 2009. A inflac¢ao, conforme calculada pelo IPCA, foi de 3,2% durante o periodo de nove meses
findo em 30 de setembro de 2009. O real apresentou valorizacao frente ao Délar de 23,9%, atingindo o valor

de R$1,78 por US$1,00, no final do periodo de nove meses findo em 30 de setembro de 2009.
A tabela abaixo demonstra certos indicadores econémicos brasileiros para os periodos indicados:

Periodo de nove meses
encerrado em 30 de

Exercicio Findo em 31 de Dezembro de Setembro de
2006 2007 2008 2008 2009
Indicadores econémicos (%, exceto se indicado diferente)
Crescimento real do PIB(M .......cccccovvvviinnnnnnnne. 4,0 5,7 5,1 6.4 1,8
Taxa de Inflagao (IGPM-M)® .........ccooeiiinnns 3.8 7,8 9.8 8,2 2,0
Taxa de Inflagao (IPCAM).......ccoooiiiiiiiinnnnns 3,1 4,5 5.9 4,8 3,2
Taxa DI (média do periodo)® ..............ooeneiiis 15,0 11,8 12,4 11,9 10,4
TJLP (média do periodo)® .........ccceviiiiiinnns 7,9 6.4 6,3 6,3 6,0
Taxa de cambio (fechamento) R$ por
USSHL,00. i R$2,138 R$1,771 R$2,337 R$1,914 R$1,778
Taxa de cambio (média) R$ por US$1,006)
(RS/USS) eevviiiiiiiiiiiiiiiiiiiccccineee R$2,177 R$1,948 R$1,834 R$1,686 R$2,079
Valorizac¢ao do real frente ao délar® ............... 8,70 17,20 (32,0) (0,8) 23,9
) Fonte: IBGE.
@) Fonte: FGV.
®) Fonte: CETIP.
() Fonte: Banco Central.

©) Média das taxas de cambio do tdltimo dia de cada periodo.

Inflagédo e Taxas de Juros

O resultado das nossas operacgdes estdo sujeitos a mudangas nas taxas de infla¢do e juros no Brasil. Os
aumentos nas taxas de infla¢do e juros no Brasil poderdo reduzir a disponibilidade de crédito e o poder
aquisitivo dos consumidores. Tendo em vista que nossas receitas advém principalmente da venda de
pontos aos nossos parceiros comerciais, as quais dependem substancialmente dos gastos dos consumidores,
um aumento nas taxas de juros ou inflacdo pode afetar adversamente o resultado das nossas operacdes.

Taxas de Cambio

A maioria das nossas receitas e custos sdo denominados em Reais. Alguns contratos de parceria comercial
tem seu pre¢o denominado em Délar. O faturamento decorrente desses contratos de parceria comercial é
convertido para Reais na data de venda, sendo fixado em Reais a partir desse momento até a data do
pagamento. Ver se¢oes “Fatores de Risco —Riscos relacionados ao Brasil — A instabilidade cambial pode
ter um efeito adverso sobre a economia brasileira e, consequentemente, sobre nés” e “—Riscos de
Mercado”, nas paginas 51 e 109 deste Prospecto.

Custo de Prémios

O resultado das nossas operacdes é afetado por alteracdes nos custos dos Prémios, em particular nas
Passagens-Prémio. De acordo com o Contrato Operacional, o pre¢o de aquisicio de Passagens-Prémio
deve ser revisto periodicamente para manter o equilibrio econémico das nossas operagdes com a TAM
Linhas Aéreas.
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Na medida em que o custo das Passagens-Prémio aumenta, o resultado das nossas operacdes é afetado.
Ver se¢oes “Fatores de Risco — Riscos relacionados a Companhia e ao Setor de Redes e Programas de
Fidelizagao de Clientes — Se os resgates de pontos da Multiplus Fidelidade pelos Participantes forem
superiores ao esperado ou se os custos relacionados aos resgates de pontos aumentarem, poderemos ser
adversamente afetados” e “Operacdes com Partes Relacionadas”, nas paginas 47 e 145 deste Prospecto.

Principais Praticas Contébeis

Descrevemos a seguir as prmmpals praticas contabeis que afetam a nossa condicao financeira e o resultado
das nossas operagdes e que exigem que realizemos estimativas e premissas com base em nossa experlenma
e em outros fatores que consideramos razoaveis e relevantes. A adogdo dessas estimativas e premissas
exige que realizemos previsdes quanto aos efeitos de questdes inerentemente incertas sobre a nossa
condi¢ao financeira e o resultado das nossas operagoes. Caso decidamos modificar essas estimativas e
premissas, a nossa condi¢ao financeira e o resultado das nossas opera¢des podem ser significativamente
afetados. Para informacdes adicionais sobre as nossas principais praticas contdbeis, ver nota “3” das
demonstracdes financeiras carve-out anexas a este Prospecto.

Premissas e Estimativas que utilizamos na Elaboragdo das Demonstragées Financeiras Carve-out do Programa
TAM Fidelidade

A elaboracao das demonstracdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade exige a utilizacdo de
critérios de alocacdo de ativos, passivos, receitas e despesas que afetam os valores divulgados pelo
Acionista Controlador em relacdo a esses ativos, passivos, receitas e despesas nas datas indicadas nas
demonstracdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade.

As estimativas e os critérios de alocacio de ativos, passivos, receitas, despesas e outras operagdes podem resultar
em valores que ndo sdo necessariamente indicativos dos correspondentes valores que teriam resultado caso
estivéssemos atuando como uma companhia independente. Além disso, em razio do relacionamento que
mantemos com o Acionista Controlador, as estimativas e critérios de alocacdo de ativos, passivos, receitas,
despesas e outras operacdes entre nés e o Acionista Controlador podem nao ser necessariamente similares aos que
teriam resultado de operagdes entre partes nao relacionadas ou se estivéssemos desenvolvendo nossas atividades
como uma companhia independente nas datas indicadas nas demonstra¢des financeiras carve-out do Programa
TAM Fidelidade. Apesar de acreditarmos que fornecem uma apresentacio ttil ao investidor, as demonstragoes
financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade podem nao representar a situa¢ao patrimonial, resultado e
fluxo de caixa do Programa TAM Fidelidade nos anos e periodos indicados, caso o Programa TAM Fidelidade
estivesse operando como uma entidade independente da TAM Linhas Aéreas desde 1° de janeiro de 2007 e durante
os periodos apresentados. Além disso, as demonstracdes financeiras carve-out nio sao indicativas e, portanto, nao
sdo garantias, dos nossos resultados futuros.

Receita Liquida
Demonstragoes Financeiras Carve-out do Programa TAM Fidelidade

Para fins da elaboragdo das demonstracées financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade, os pontos
do Programa TAM Fidelidade entregues aos Participantes pela TAM Linhas Aéreas em contrapartida a
emissdo de passagens aéreas sdo considerados como um componente especifico e separdvel da receita
proveniente da venda de passagens aéreas pela TAM Linhas Aéreas.

Nesse sentido, uma parcela do valor pago pela passagem aérea é atribuida aos pontos do Programa TAM
Fidelidade que sdo entregues ao Participante em contrapartida a compra dessa passagem aérea. A
determinagdo do valor dessa parcela é realizada com base no valor justo estimado dos pontos do
Programa TAM Fidelidade. A receita decorrente desses pontos do Programa TAM Fidelidade é
inicialmente diferida e reconhecida na demonstrag¢io de resultado da TAM Linhas Aéreas a medida que
passageiros utilizando Passagens-Prémio sdo transportados.
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No calculo da receita decorrente dos pontos do Programa TAM Fidelidade, a TAM Linhas Aéreas apenas
difere e reconhece a receita correspondente aos pontos do Programa TAM Fidelidade que estima serao
resgatados com base em indices histéricos de pontos vencidos e néo resgatados, também conhecidos como
éﬁb 29 . . 7 ~ . .

reakage”. Nesse sentido, a TAM Linhas Aéreas ndo difere nem reconhece receita correspondente aos
pontos vencidos e néo resgatados.

Imposto de Renda e Contribui¢do Social

Os montantes equivalentes ao imposto de renda e a contribuicdo social incidentes sobre o lucro sao
calculados com base na aliquota de 25% de imposto de renda e de 9% da contribuicédo social.

O calculo do imposto de renda e da contribuig¢do social é realizado com base na legislacao tributaria
brasileira vigente nas datas das demonstrag¢des financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade.
Utilizamos estimativas para determinar os aspectos sujeitos a interpretagdes com relagio ao célculo do
imposto de renda e da contribuicéo social, realizando provisées, sempre que considerado recomendével, no
valor estimado do imposto ou da contribui¢do, conforme o caso.

Para fins da elaboracido das demonstragées financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade, o imposto
de renda e a contribuigio social correntes e diferidos foram determinados, respectivamente, as aliquotas
de 25% e 9% como se o Programa TAM Fidelidade fosse uma entidade independente da TAM Linhas
Aéreas. Para esse calculo, o lucro tributavel foi estimado a partir do resultado contabil carve-out do

Programa TAM Fidelidade.
Descrig¢ao de Iltens Relevantes das Informagées Financeiras Pro Forma Carve-out do Programa TAM Fidelidade
Faturamento Bruto, Receita Bruta e Receita Liquida

A receita de pontos do Programa TAM Fidelidade decorrente da venda aos parceiros comerciais é inicialmente
diferida e contabilizada como receita diferida no momento da emissido de pontos, identificada também como
Faturamento Bruto. A medida que os pontos do Programa TAM Fidelidade sdao resgatados, a receita é
reconhecida nas demonstragdes de resultado pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade como receita bruta.
Estes valores incluem também a receita por emissdo de pontos emitidos que se estima nio serdo resgatados (ou
breakage). A receita diferida por estes pontos que se estima ndo serdo resgatados é reconhecida como receita bruta
nas demonstracoes de resultado pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade ao longo do periodo de dois
anos entre a emissdo dos pontos e seu vencimento seguindo a curva de resgate dos pontos resgatados.

A receita liquida é apresentada com as dedugdes pertinentes aos montantes dos impostos incidentes sobre
a venda. As principais fontes de receita nas informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM
Fidelidade sao: (1) receita de venda de pontos aos parceiros comerciais, incluindo a TAM Linhas Aéreas,
(2) receita decorrente da gestdo, administracdo e operagao do Programa TAM Fidelidade, e (3) tarifas
cobradas pela TAM Linhas Aéreas dos emissores de cartio de crédito sob a marca “TAM”.

O critério de mensuragio e reconhecimento de receita nas informacdes financeiras pro forma carve-out do
Programa TAM Fidelidade leva em consideragio os efeitos que poderiam resultar dos Acordos Operacionais
caso os Acordos Operacionais estivessem em vigor desde 1° de janeiro de 2008. Para informagdes adicionais, ver
secdo “—Informacgdes Financeiras— Informagdes Financeiras Pro Forma Carve-Out do Programa TAM
Fidelidade” na pagina 89 deste Prospecto.

Despesas Operacionais

As principais despesas operacionais pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade correspondem aos
custos relacionados a Prémios, especialmente Passagens-Prémio. Além disso, as despesas operacionais pro
forma carve-out do Programa TAM Fidelidade incluem despesas de venda, gerais e administrativas.

O critério de mensuracdo das despesas operacionais nas informacdes financeiras pro forma carve-out do
Programa TAM Fidelidade leva em consideracao os efeitos que poderiam resultar do Contrato Operacional e do
Contrato de Compartilhamento caso os Contrato de Compartilhamento e Contrato Operacional estivessem em
vigor desde 1° de janeiro de 2008. Para informacées adicionais, ver se¢do “—Informacdes Financeiras —
Informagdes Financeiras Pro Forma Carve-Out do Programa TAM Fidelidade” na pagina 89 deste Prospecto.
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Resultados Operacionais Pro Forma Carve-Out do Programa TAM Fidelidade

Periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de 2008 comparado ao Periodo de nove meses encerrado

em 30 de setembro de 2009

A tabela a seguir apresenta a demonstracio de resultado pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade
para os periodos de nove meses encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009.

Receita Liquida........ccccooiiiiiiiiiiiis

Despesas Operacionais
Custo das passagens emitidas..........ccoovuviiiiniiiiniinninn,
Servigos compartilhados ..........ococoiviiiini
Aliancas e parcerias
Despesas com pessoal
Marketing .........cooovvveiiiiiiiiiiiiiiiiii

OULTOS «eevtieeeetieeeeeiee e et e eeateeeeeateeesseeeessnnaeersnneessnnnnns

Total das Despesas Operacionais

Periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de

Lucro operacional e Lucro antes do imposto de renda e
da contribuicao social ........coouviiieiiiiiiiiiiiiee

Imposto de renda e contribuicao social................oceo.

Lucro do periodo

Receita Liquida

Receita Receita Variagao
Liquida Liquida  2008x2009
2008 (%) 2009 (%) (%)
(R$ milhdes, exceto percentuais)
433.3 100,0 595,0 100,0 37,3
316,0) (72,9) (398,3)  (66,9) 26,0
(6,0) (1,4) (6,0) (1,0 0,0
(9.0) (2,2) (23.1) (3.9) 141,0
(2.8) (0,6) (3.8 (0.6) 35.7
(7.3) (1,7) (12,4) (2.1) 69,9
(1.4) (0.3) (7.3) (1,2) 421.4
(343,2) (79,2)  (451,0)  (75,8) 31,4
90,1 20,8 144,1 24,2 59,9
(30,6) (7.1) (49,0) (8,2) 60,1
59,5 13,7 95,1 16,0 59,8

A receita liquida aumentou 37,3%, de R$433,3 milhGes no periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de
2008 para R$595,0 milhdes no mesmo periodo de 2009. A tabela abaixo apresenta a composicao da receita liquida:

Receita Bruta
Receita de pontos........ooovviviiiiiiiiiiii,
Outras receitas

ImMpPostos.....oooviiiiiiii

Receita Liquida

Periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de

Variagao

2008 2009 2008x2009 (%)

(R$ milhdes, exceto percentuais)

465.5 644.5 38,5

11,8 11,0 (6.8)
(44.0) (60.5) 37,5
433,3 595,0 37,3

O aumento na receita liquida foi devido principalmente a:

Receita de pontos. A receita de pontos aumentou 38,5%, de R$465,5 milhdes no periodo de nove meses
encerrado em 30 de setembro de 2008 para R$644,5 milhGes no mesmo periodo de 2009. Esse aumento foi

devido principalmente a:

® aumento de 25% no volume de pontos resgatados pelos Participantes do Programa TAM Fidelidade, que foi
devido principalmente a mudancas nas regras do Programa TAM Fidelidade que tiveram como objetivo
facilitar o resgate de pontos, incluindo resgates promocionais que exigem uma quantidade menor de pontos; e
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® aumento de 9,2% no valor médio por ponto resgatado, que foi devido principalmente ao aumento no valor
absoluto dos pontos, devido principalmente ao valor médio do Délar que foi 22,5% maior no periodo de
nove meses findo em 30 de setembro de 2009 em relagdo ao mesmo periodo de 2008, que afetou os precos
dos pontos que vendemos a instituigdes financeiras. De acordo com os respectivos contratos de parceria
comercial, esses pregos sdo referenciados em Délar e convertidos com base na taxa de conversio publicada
pelo Banco Central no tdltimo dia do més imediatamente anterior a venda de pontos.

Despesas Operacionais

As despesas operacionais aumentaram 31,4%, de R$343,2 milhdes no periodo de nove meses encerrado em
30 de setembro de 2008 para R$451,0 milhGes no mesmo periodo de 2009. A tabela abaixo apresenta a
composicao das despesas operacionais:

Periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de
Variagao
2008 2009 2008x2009
(R$ milhdes, exceto percentuais)

Despesas Operacionais

Custo das passagens emitidas.........ccceeevviniiiiiiininnnnn. (316,0) (398,3) 26,0
Servigos compartilhados ... (6,0) (6,0) 0,0
Aliancas e parcerias.......ccooveeevvveiiiiiieeiiiiceeee e (9,6) (23,1) 141,0
Despesas com pessoal .........cooeviiiiiiiiiiniin (2,8) (3.8) 35,7
Marketing............ccoooiiiiiiiiiiiiiii (7.3) (12,4) 69,9
OULTOS vt (1.4) (7.3) 421,4
Total das Despesas Operacionais (343,2) (451,0) 31,4

O aumento nas despesas operacionais foi devido principalmente aos aumentos no custo das passagens
emitidas e despesas com aliancas e parcerias e com marketing.

Custo das passagens emitidas. O custo das passagens emitidas aumentou 26%, de R$316,0 milhGes no periodo de
nove meses encerrado em 30 de setembro de 2008 para R$398,3 milhdes no mesmo periodo de 2009, devido
principalmente ao aumento de Passagens-Prémio resgatadas. Esse aumento foi devido principalmente ao
aumento no volume de pontos resgatados pelos Participantes do Programa TAM Fidelidade, que, por sua vez,
foi devido principalmente a mudangas nas regras do Programa TAM Fidelidade que tiveram como objetivo
facilitar o resgate de pontos, incluindo resgates promocionais que exigem uma quantidade menor de pontos.

Despesas com Aliancas e Parcerias. As despesas com aliancas e parcerias aumentaram 141%, de R$9,6 milhdes no
periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de 2008 para R$23,1 milhGes no mesmo periodo de 2009,
devido principalmente ao aumento no volume de resgates por Passagens-Prémio, em especial da Lufthansa e
TAP, com as quais a TAM Linhas Aéreas firmou alianca em 2008, e que praticamente dobraram no periodo.

Despesas com Marketing. As despesas com marketing aumentaram 69,9%, de R$7,3 milhGes no periodo de
nove meses encerrado em 30 de setembro de 2008 para R$12,4 milhdes no mesmo periodo de 2009, devido
principalmente as atividades de marketing relativas ao lancamento do programa Multiplus Fidelidade.

Imposto de Renda e Contribuicao Social
O imposto de renda e a contribui¢do social aumentaram 60,1%, de R$30,6 milhdes no periodo de nove

meses encerrado em 30 de setembro de 2008 para R$49,0 milhGes no mesmo periodo de 2009, em razio do
aumento da base tributavel, conforme descrito acima.
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Lucro no Periodo

Em razao dos fatores acima, o lucro liquido aumentou 59,8%, de R$59,5 milhdes no periodo de nove
meses encerrado em 30 de setembro de 2008 para R$95,1 milhGes no mesmo periodo de 2009.

Descricdo de Iltens Relevantes das Informagdes Financeiras Carve-out do Programa TAM Fidelidade
Receita Liquida

A receita liquida é apresentada com as dedugdes pertinentes aos montantes dos impostos incidentes sobre a
venda. As principais fontes de receita nas demonstragées financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade
sdo: (1) receitas pelos pontos acumulados no Programa TAM Fidelidade pela venda de passagens aéreas pela
TAM Linhas Aéreas, (2) receitas pelos pontos vendidos a outros parceiros comerciais, e (3) tarifas cobradas
pela TAM Linhas Aéreas dos emissores de cartdo de crédito sob a marca “TAM”.

O critério de mensuragao e reconhecimento de receita nas demonstragdes financeiras carve-out do Programa
TAM Fidelidade difere daquele apresentado nas informagdes financeiras pro forma carve-out do Programa
TAM Fidelidade. Para informagoes adicionais, ver secao “—Informacdes Financeiras — Demonstracoes
Financeiras Carve-Out do Programa TAM Fidelidade” na pagina 88 deste Prospecto.

Despesas Operacionais

As principais despesas operacionais do Programa TAM Fidelidade correspondem aos custos relacionados a
Prémios, especialmente Passagens-Prémio. As demais despesas operacionais incluem pagamentos a
companhias aéreas parceiras do Programa TAM Fidelidade decorrentes do resgate de pontos por
Passagens-Prémio dessas companhias aéreas, além de despesas com vendas, gerais e administrativas,
incluindo sistemas de informacao, call center, juridicas, folha de pagamento, marketing e outras.

O critério de mensuragdo das despesas com custo de Prémios e das despesas com servicos centralizados
fornecidos pela TAM Linhas Aéreas nas demonstragoes financeiras carve-out do Programa TAM
Fidelidade difere daquele apresentado nas informacgdes financeiras pro forma carve-out. Para informacdes
adicionais, ver se¢do “—Informacgées Financeiras — Demonstra¢des Financeiras Carve-Out do Programa
TAM Fidelidade” na pagina 88 deste Prospecto.
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Resultados Operacionais Carve-Out do Programa TAM Fidelidade

Periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de 2009 comparado ao Periodo de nove meses encerrado
em 30 de Setembro de 2008

A tabela a seguir apresenta a demonstracao de resultado carve-out do Programa TAM Fidelidade para os
periodos de nove meses encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009.

Periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de

Receita Receita Variagao
2008 Liquida 2009 Liquida  2008x2009

(R$ milhdes, exceto percentuais)
Receita Liquida........cccooovviiiiiiiini, 349,7 100,0 458,8 100,0 31,2

Despesas Operacionais
Custo incremental para TAM das passagens aéreas

em TAM Linhas Aéreas dadas como Prémios .......... (20,8) (5,9) (26,8) (5,8) 28,8
Sistemas de Informacao (0,9) (0,3) (1,0) (0,2) 11,1
Call Center ... (2,1) (0,6) (4,1) (0,9) 95,2
Juridico.......... (0,3) (0,1) (0,3) (0,1) -
Controladoria ........coeevvviiiiiiiniiiiniiiiii (0,2) (0,1) (0,4) (0,1) 100,0

Compra de passagens aéreas de companhias
Aéreas PATCEITAS ..vvvvieiiieeiiiiiiee et (9,6) (2,7) (23,1) (5,0) 140,6
Folha de pagamento (2,2) (0,6) (4,3) (0,9) 95,5
Marketing........cocueeevvuiieiiinieeennnnen. (4,7) (1,3) (13,1) (2,9) 178,7
Servigos prestados por terceiros .........occeevveeeiinieeinnnns (3,6) (1,0) (5,5) (1,2) 52,8
Provisao para reducio do valor recuperavel
de contas a receber............ccoooiiiiii (L,1) (0,3) (1,9) (0,4) 72,7
Outras despesas .......coveeieiiiiiiiiiiiiiicciiccec (1,3) (0,4) (1.5) (0,3) 15.4
Total das Despesas Operacionais........cccccooevveiiiiniinnnn. (46,9) 13,4) (82,0) a7,9) 74,8
Lucro operacional e Lucro antes do imposto de renda e

contribuicdo social 302,8 86,6 376,8 82,1 24,4
Imposto de renda e contribuicdo social.............c........... (102,9) (29.4) (128,1) (27,9) 24,5
Lucro no periodo ........ccccoovviiiiiiiiiiiiiiii 199,8 57,1 248,7 54,2 24,5

Receita Liquida

A receita liquida aumentou 31,2%, de R$349,7 milhdes no periodo de nove meses findo em 30 de setembro
de 2008 para R$458,8 milhdes no mesmo periodo de 2009. A tabela abaixo apresenta a composi¢io da
receita liquida:

Periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de
Variagao
2008 2009 2008x2009
(R$ milhdes, exceto percentuais)

Receita Bruta

Receita de pontos........ccccoovviiiiiiiiiniiiiii 375.9 497.,0 32,2
Outras receitas . 9.4 8,6 (8,5)
ImMpPostos....covuiiiiiiiii (35,6) (46,8) 31,5
Receita Liquida 349,7 458,8 31,2
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O aumento na receita liquida foi devido principalmente a:

Receita de pontos. A receita de pontos aumentou 32,2%, de R$375,9 milhdes no periodo de nove meses
encerrado em 30 de setembro de 2008 para R$497,0 milhGes no mesmo periodo de 2009. Esse aumento foi
devido principalmente a:

e aumento de 25% no volume de pontos resgatados pelos Participantes do Programa TAM Fidelidade,
que foi devido principalmente a mudancas nas regras do Programa TAM Fidelidade que tiveram
como objetivo facilitar o resgate de pontos, incluindo resgates promocionais que exigem uma
quantidade menor de pontos; e

® aumento de 5,8% no valor médio por ponto resgatado, que foi devido principalmente ao aumento no
valor absoluto dos pontos, devido principalmente ao valor médio do Délar que foi 22,5% no periodo de
nove meses findo em 30 de setembro de 2009 em relacdo ao mesmo periodo de 2008, que afetou os precos
dos pontos que vendemos a instituigdes financeiras. De acordo com os respectivos contratos de parceria
comercial, esses pregos sdo referenciados em Délar e convertidos com base na taxa de conversdao
publicada pelo Banco Central no tltimo dia do més imediatamente anterior a venda de pontos.

O aumento na receita liquida foi parcialmente compensado por uma reducio de 8,5% nas outras receitas,
de R$9.4 milhdes para R$8,6 milhoes. Essa reducio foi devida principalmente a reducio de 22,7% na
receita decorrente de receitas pela utilizagio dos cartdes de crédito sob a marca Programa TAM

Fidelidade (co-branded).
Despesas Operacionais

As despesas operacionais aumentaram 74,8%, de R$46,9 milhGes no periodo de nove meses encerrado em
30 de setembro de 2008 para R$82,0 milhGes no mesmo periodo de 2009. A tabela abaixo apresenta a
composicao das despesas operacionais:

Periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de

Receita Receita Variagédo
2008 Liquida 2009 Liquida  2008x2009

(R$ milhdes, exceto percentuais)

Despesas Operacionais

Custo incremental para TAM das passagens aéreas

em TAM Linhas Aéreas dadas como Prémios .......... (20,8) (5,9) (26,8) (5,8) 28,8
Sistemas de Informacgao.........cccceevvvniiiiiiinnniiiniennnn. (0,9) (0,3) (1,0) (0,2) 11,1
Call Center............ccccoueiiveiiiiniiiiiiiiiiiiiiiiiiiieceee (2,1) (0,6) (4,1) (0,9) 95,2
JUridico..oueiiiiiiii (0,3) (0,1) (0,3) (0,1) -
Controladoria ..........cooviiiiiiiiiiiiiiii, (0,2) (0,1) (0,4) (0,1) 100,0
Compra de passagens aéreas de companhias

Aéreas PATCEITAS ..ocvvveieeeeeiiiiieee et (9,6) (2,7) (23,1) (5,0) 140,6
Folha de pagamento .........cccooeveiviiiiiiiniiinicinnennnn. (2,2) (0,6) (4.,3) (0,9) 95,5
Marketing.............oooooiiiiiiiiiiiii (4,7) (1,3) (13.1) (2,9) 178,7
Servigos prestados por Lerceiros ..........ccoouveeevueeeennnnen. (3,6) (1,0) (5,5) (1,2) 52,8
Provisao para reducio do valor recuperavel de

contas a receber ... (L,1) (0,3) (1,9) (0,4) 72,7
Outras despesas........cocvveeiiiiiiiiiiiiiiiiiiccec e (1,3) (0,4) (1,5) (0,3) 15,4

Total das Despesas Operacionais (46,9) (13,4) (82,0) 17,9) 74,8

O aumento nas despesas operacionais foi devido principalmente aos aumentos nas despesas com compra
de passagens aéreas de companhias aéreas parceiras, marketing e do custo incremental para TAM das
passagens aéreas em TAM Linhas Aéreas dadas como Prémios.
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Despesas com Compra de Passagens Aéreas de Companhias Aéreas Parceiras. As despesas com compra de
passagens aéreas de companhias aéreas parceiras aumentaram significativamente de R$9,6 milhdes no periodo
de nove meses encerrado em 30 de setembro de 2008 para R$23,1 milhdes no mesmo periodo de 2009, devido
principalmente ao aumento no volume de resgates por Passagens-Prémio, em especial da Lufthansa e TAP,
com as quais a TAM Linhas Aéreas firmou alianca em 2008, e que praticamente dobraram no periodo.

Despesas com Marketing. As despesas com marketing aumentaram 178,7%, de R$4,7 milhdes no periodo de
nove meses encerrado em 30 de setembro de 2008 para R$13,1 milhdes no mesmo periodo de 2009, devido
principalmente as atividades de marketing relativas ao langamento do programa Multiplus Fidelidade.

Custo incremental para TAM das passagens aéreas em TAM Linhas Aéreas dadas como Prémios. Custo
incremental para TAM das passagens aéreas em TAM Linhas Aéreas dadas como Prémios aumentaram
28,8%, de R$20,8 milhdes no periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de 2008 para R$26,8
milhdes no mesmo periodo de 2009, devido principalmente a:

e aumento de 18,8% no volume de Passagens-Prémio resgatados, que, por sua vez, foi devido
principalmente a mudancas nas regras do Programa TAM Fidelidade que tiveram como objetivo
facilitar o resgate de pontos, incluindo resgates promocionais que exigem uma quantidade menor de
pontos; e

e um aumento de 8,3% no custo incremental individual de combustivel, seguro e servigo de bordo.
Imposto de Renda e Contribuigdo Social

O imposto de renda e a contribui¢do social aumentaram 24,4%, de R$102,9 milhGes no periodo de nove
meses encerrado em 30 de setembro de 2008 para R$128,1 milhdes no mesmo periodo de 2009, em razao do
aumento da base tributavel, conforme descrito acima.

Lucro no Periodo

Em razao dos fatores acima, nosso lucro liquido aumentou 24,5%, de R$199,8 milhGes no periodo de nove
meses encerrado em 30 de setembro de 2008 para R$248,7 milhdes no mesmo periodo de 2009.
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Ano encerrado em 31 de dezembro de 2007 comparado ao Ano encerrado em 31 de dezembro de 2008

A tabela a seguir apresenta a demonstracao de resultado carve-out do Programa TAM Fidelidade para os
anos encerrados em 31 de dezembro de 2007 e 2008.

Ano encerrado em 31 de dezembro de

Receita Receita Variagédo
2007 Liquida 2008 Liquida 2007x2008
(R$ milhdes, exceto percentuais)
Receita Liquida.......ccoooiiviiiiiiiii 201,0 100,0 478.,3 100,0 139,0
Despesas operacionais
Custo incremental para TAM das passagens
aéreas em TAM Linhas Aéreas dadas como
Prémios ..coceeeveeeeieeiieeieenieeeeeeeesee e (9,2) (4.,6) (30,7) (6,4) 233,7
Tecnologia da informagao ...........ccoevveiieiniennnn. (1,5) (0,7) (1,2) (0,3) (20,0)
Call COnEer ......cccovvuuiveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeee e (0,9) (0,4) (2,8) (0,6) 211,0
Juridico.......... (0,5) (0,2) (0,4) (0,1) (20,0)
Controladoria ........ccoeevviiiiiiiiiiiiiie (0,2) (0,1) (0,3) (0,1) 50,0
Compra de passagens aéreas de companhias
A6reas PATCEITAS ..vvivvirvriiniiiiiiceie e (9,0) (4,5) (14.,9) (3,1) 65,6
Pessoal ....ccoooiiiiiiii (2,9) (1,4) (3,3) (0,7) 13,8
Marketing ............................ (4,0) (2,0) (7,3) (1,5) 82,5
Servigos de terceiros (3,1) (1,5) (4,9) (1,0) 58,1
Provisdo para redugdo do valor recuperavel de
contas a receber ... (0,5) 0,2) (1,5) (0,3) 200,0
OULTOS cevvuieeeiiieeeeiieeeereeeereeeeerseeeesneeeranneearannnns (1,7) (0,8) (1,9) (0.4) 118
Total de despesas operacionais (33,7 (16,8) (69,2) (14,5) 105,3
Lucro operacional e Lucro antes do imposto de
renda e da contribuicao social .......cceeeeeeiiiiiinnnnns 167,2 83.6 409,1 85,5 144.,7
Imposto de renda e contribuicao social.................. (56,8) (28,4) (139,1) 29,1 144.9
Lucro do periodo 110.4 55,2 270,0 56,4 144,6

Receita Liquida

A receita liquida aumentou 139%, de R$201,0 milhdes em 2007 para R$478,3 milhdes em 2008. A tabela

abaixo apresenta a composi¢io da receita liquida:

Ano encerrado em 31 de dezembro de

Variagao
2007 2008 2007x2008
(R$ milhdes, exceto percentuais)
Receita Bruta
Receita de pontos.......coccvvviiiiiiiiiiiiiiiiii, 211,4 515,7 143.9
OULTAS TECEITAS cevvvnerrniireeirieeiieeiteereeeieeeseraeerneennnns 10,0 11,4 13,0
TmMpPostos....cooiiiiiiiii (20,5) (48,7) 137,5
Receita Liquida 201,0 478,3 138.0

O aumento na receita foi devido principalmente ao aumento de 143,9% na receita de pontos, que, por sua
vez, foi devido principalmente a um aumento de 129,2% no volume de pontos resgatados pelos Participantes
do Programa TAM Fidelidade. O significativo aumento na quantidade de pontos resgatados em 2008 foi
devido principalmente a mudancgas nas regras do Programa TAM Fidelidade que tiveram como objetivo
facilitar o resgate de pontos, incluindo resgates promocionais que exigem uma quantidade menor de pontos.
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Despesas Operacionais

As despesas operacionais aumentaram 105,3%, de R$33,7 milhdes em 2007 para R$69,2 milhdes em 2008.
A tabela abaixo apresenta a composicio das despesas operacionais:

Ano encerrado em 31 de dezembro de
Receita Receita Variagédo
2007 Liquida 2008 Liquida 2007x2008
(R$ milhdes, exceto percentuais)

Despesas operacionais
Custo incremental para TAM das passagens aéreas

em TAM Linhas Aéreas dadas como Prémios....... (9.2) (4.6) (30,7) (6.4) 233.7
Tecnologia da informacio ..... (1,5) (0,7) (1,2) (0,3) (20,0)
Call center .............cccuoovunennn. (0,9) (0,4) (2,8) (0,6) 211,0
JUridico cvoovviiiiiiii, (0,5) (0,2) (0,4) 0,1) (20,0)
Controladoria ........cocoveiiviiiiiiiiiiiii, 0,2) (0,1) (0,3) 0,1) 50,0
Compra de passagens aéreas de companhias

aéreas parceiras... (9,0) (4,5) (14,9) (3,1) 65,6
Pessoal ..o (2,9) (1,4) (3.3) (0,7) 13,8
Marketing ................cooooiiiiiiiiiiii (4.,0) (2,0) (7.3) (1,5) 82,5
Servigos de terceiros.......oovveiiiiniiniiieeeiniiiinnneeen. (3,1) (1,5) (4,9) (1,0) 58,1
Provisao para redugio do valor recuperavel de

contas a receber ......cccooviiiiiiiii 0,5) (0,2) (1,5) (0,3) 200,0
OULTOS vevveneeeeeiiiiiiiieeeeeeeetiieeeeeeeerriaieeeeeeeeasananns (1.7) (0,8) 1.9) (0,4) 11,8

Total de despesas operacionais 33,9 (168) (69,2) d4,5) 105,3

O aumento nas despesas operacionais foi devido principalmente aos aumentos nas despesas com compra
de passagens aéreas de companhias aéreas parceiras, marketing e incremental para TAM das passagens
aéreas em TAM Linhas Aéreas dadas como Prémios.

Custo incremental para TAM das passagens aéreas em TAM Linhas Aéreas dadas como Prémios. O Custo
incremental para TAM das passagens aéreas em TAM Linhas Aéreas dadas como Prémios aumentaram
233,7%, de R$9,2 milhdes em 2007 para R$30,7 milhdes em 2008, devido principalmente a:

e aumento de 148,9% na quantidade de passageiros que utilizaram Passagens-Prémio. Esse aumento
foi devido principalmente ao aumento no volume de Passagens-Prémio resgatadas pelos Participantes
do Programa TAM Fidelidade, que, por sua vez, foi devido principalmente a mudangas nas regras do
Programa TAM Fidelidade que tiveram como objetivo facilitar o resgate de pontos, incluindo
resgates promocionais que exigem uma quantidade menor de pontos; e

e um aumento de 33,1% no custo incremental individual de combustivel, seguro e servigo de bordo.

Despesas com Compra de Passagens Aéreas de Companhias Aéreas Parceiras. As despesas com compra de
passagens aéreas de companhias aéreas parceiras aumentaram 65,6%, de R$9,0 milhdes no periodo de
nove meses encerrado em 30 de setembro de 2008 para R$14,9 milhdes no mesmo periodo de 2009, devido
principalmente ao aumento no volume de resgates por Passagens-Prémio, em especial da Lufthansa e
TAP, com as quais a TAM Linhas Aéreas firmou alianca, e que praticamente dobraram no periodo.

Despesas com Marketing. As despesas com marketing aumentaram 82,5%, de R$4,0 milhdes em 2007 para
R$7,3 milhdes em 2008, devido principalmente as despesas relacionadas com a renovagao da marca TAM,
uma parte da qual foi executada pelo Programa TAM Fidelidade.

Imposto de Renda e Contribui¢do Social

O imposto de renda e a contribui¢do social aumentaram 144,9%, de R$56,8 milhdes em 2007 para
R$139,1 milhdes em 2008, em razio do aumento da base tributdvel, conforme descrito acima.
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Lucro no Periodo

Em razao dos fatores acima, nosso o lucro liquido aumentou 144,6%, de R$110,4 milhGes em 2007 para
R$270,0 milh6es em 2008.

Anélise das Principais Contas Patrimoniais Carve-out do Programa TAM Fidelidade
Comparagéo entre as posicoes em 31 de dezembro de 2008 e 30 de setembro de 2009

Em 31 de dezembro de Em 30 de setembro de

Variagao
2008 AV 2009 AV 2008x2009
(R$ milhdes, exceto percentuais)
Ativo
Circulante
Contas aTeceber......coeeiivuiiiiiiieiiiiiieieiiieeeeiieeean, 105.8 34,2 140,8 36,4 33,1
Impostos a receber ... 46,9 15,1 56,0 14.5 19,4
Total do ativo circulante 152,7 49,3 196.8 50,9 28,9
Nao circulante
Imobilizado.........coviveeiiiiiiiiiiieee e, - - - - -
Intangivel.......ocoooiiiiiii — — 2,7 0,8 100,0
Imposto de renda e contribui¢ao social diferidos.. 156,8 50,6 186,8 48,3 19,1
Total do ativo nao circulante 156.8 50,6 189.5 49,1 20,9
Total do ative 309.6 100,0 386,3 100,0 24,8
Em 31 de dezembro de Em 30 de setembro de
Variagao
2008 AV 2009 AV 2008x2009
(R$ milhoes, exceto percentuais)
Passivo e ativo liquido
Circulante
Receita diferida ........cocoeevveiiiiiiiieiiieiieeeeeeeeeennns 507,7 164.,0 604,7 156,5 19,1
Empréstimos e financiamentos — — 0,9 0,2 100,0
Provisdo para imposto de renda e
contribuicao social .....ccuvvveeeiiiiiiiiiiiiineeeeeee s 166,0 53,6 158,1 40,9 (4.8)
OULTOS coeeeeieiiiiieeeeeeeeeiiee e e e e e e earaeeeeeeeeeraaaaeeeeaeees 0,6 0,2 0,9 0,2 50,0
674,3 217,8 7647 198.,0 13,4
Nao circulante
Empréstimos e financiamentos ..........ccccceeevnnnnens - - 1,8 0,5 100,0
Total do passive 674,3 217.8 766,5 198.4 13,7
Ativo liquido (364,7) 117.8 (380,2) 98.4 4,3
Passivo e ativo liquido 309.6 100,0 386,3 100,0 24,8

Ativo

Ativo Circulante

Contas a receber

O saldo de contas a receber aumentou 33,1%, de R$105,8 milhGes em 31 de dezembro de 2008 para

R$140,8 milhdes em 30 de setembro de 2009. Esse aumento foi devido principalmente ao aumento no
volume de pontos emitidos.
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Ativo Néo Circulante
Intangivel

O saldo na conta intangivel foi de R$2,7 milhdes em 30 de setembro de 2009 em razdo da aquisi¢cido da
licenca de uso do sistema “Siebel Loyalty” da Oracle em maio de 2009. Em 31 de dezembro de 2008, nao
havia saldo na conta intangivel. Para informacdes adicionais, ver se¢do “Atividades da Companhia —
Contratos Relevantes” da pagina 135 deste Prospecto.

Passivo

Passivo Circulante

Receita diferida

O saldo da conta receita diferida aumentou 19,1%, de R$507,7 milhdes em 31 de dezembro de 2008 para
R$604,7 milhées em 30 de setembro de 2009. Esse aumento foi devido principalmente (1) ao aumento médio
de 21,0% no volume de pontos resgatados, que foi devido principalmente a mudangas nas regras do
Programa TAM Fidelidade que tiveram como objetivo facilitar o resgate de pontos, incluindo resgates
promocionais que exigem uma quantidade menor de pontos e (2) ao aumento no volume de pontos emitidos.
Passivo Nao Circulante

Empréstimos e financiamentos

O saldo da conta empréstimos e financiamentos foi de R$1,8 milhdes em 30 de setembro de 2009 em razio
do contrato de mituo com o Bank IBM S.A. firmado pela TAM Linhas Aéreas em agosto de 2009 para
aquisi¢ao de equipamentos e servicos de tecnologia da informacao.

Comparagdo entre as posi¢oes em 31 de dezembro de 2007 e 31 de dezembro de 2008

Em 31 de dezembro de

Variagao
2007 AV 2008 AV 2007x2008
(R$ milhdes, exceto percentuais)
Ativo
Circulante
Contas areceber ........ooooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii 69,7 29,2 105.,8 34,2 51,8
Impostos a receber 38,9 16,3 46,9 15,1 20,6
Total do ativo circulante 108,6 45,5 152,7 49,3 40,6
Nao circulante
Imposto de renda e contribui¢ao social diferidos ...... 130.,0 54,4 156,8 50,6 20,7
Total do ativo nao circulante 130,0 54,4 156,8 50,6 20,7
Total do ativo 238,6 100,0 309,6 100,0 29.8
Em 31 de dezembro de
Variagao
2007 AV 2008 AV 2007x2008
(R$ milhdes, exceto percentuais)
Passivo e ativo liquido
Circulante
Receita diferida ........oooeeviiiiiiieiiiiiiiiiieeeeeeeiiiiieee e 420,7 176,3 507,7 164,0 20,7
Provisao para imposto de renda e contribuicio social........ 101,9 42,7 166,0 53,6 62,9
OULTOS 1uneevrieerriieeeerieeeerteeereteeereraeeersteeersneessseeesannns 076 073 076 092 -
Total do passivo 523,2 219,3 674,3 217,8 28,8
Ativo liquido (284,6) 119,3) (364,7) 117,8) 28,1
Passivo e ativo liquido 238,6 100,0 309,6 100,0 29.8
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Ativo
Ativo Circulante
Contas a receber

O saldo de contas a receber aumentou 51,8%, de R$69,7 milhdes em 31 de dezembro de 2007 para
R$105,8 milhGes em 31 de dezembro de 2008. Esse aumento foi devido principalmente ao aumento no
volume de pontos emitidos.

Passivo
Passivo Circulante
Receita diferida

O saldo da conta receita diferida aumentou 20,7%, de R$420,7 milhdes em 31 de dezembro de 2007 para
R$507,7 milhdes em 31 de dezembro de 2008. Esse aumento foi devido principalmente (1) ao aumento médio
de 129,1% no volume de pontos resgatados, que foi devido principalmente a mudangas nas regras do
Programa TAM Fidelidade que tiveram como objetivo facilitar o resgate de pontos, incluindo resgates
promocionais que exigem uma quantidade menor de pontos e (2) ao aumento no volume de pontos emitidos.

Outras Informagdes Financeiras

EBITDA

O EBITDA é uma medida nao contabil calculada com base nas informacaes financeiras pro forma carve-
out do Programa TAM Fidelidade e que corresponde ao lucro liquido do periodo, antes do imposto de
renda e da contribuigdo social, das receitas e despesas financeiras liquidas e da depreciacdo e amortizacao.

O EBITDA nao é uma medida reconhecida pelas Praticas Contdbeis Adotadas no Brasil, IFRS ou US
GAAP, nio possui um significado padrio e pode nido ser comparavel a medidas com denominacio
semelhante preparadas por diferentes companhias. O EBITDA apresenta limita¢ées que podem
prejudicar a sua utilizagdo como medida de lucratividade, em razdo de nao considerar determinados
custos decorrentes dos nossos negécios, que poderiam afetar de maneira significativa os nossos lucros, tais
como despesas financeiras, tributos, depreciacdo, despesas de capital e outros encargos relacionados. Nos
nossos negécios, 0 EBITDA ¢ utilizado como medida do nosso desempenho operacional.

EBITDA Pro Forma Ajustado

O EBITDA Pro Forma Ajustado do Programa TAM Fidelidade é uma medida ndo contabil calculada com
base nas informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade e que corresponde ao
lucro operacional (que, por sua vez, corresponde ao lucro liquido do periodo antes do imposto de renda e
contribuicdo social e das receitas e despesas financeiras liquidas), ajustada por determinados itens que
impactam o resultado das operagbes do Programa TAM Fidelidade e que incluem despesas com
depreciacdo e amortizagao, Receita Pro Forma Ajustada para o periodo e custos estimados com resgates
relacionados com a Receita Pro Forma Ajustada para o periodo. Acreditamos que o EBITDA Pro Forma
Ajustado seja uma importante medida para avaliar o desempenho histérico do Programa TAM Fidelidade
e pretendemos continuar utilizando essa medida para medir o nosso desempenho no futuro.

O EBITDA Pro Forma Ajustado nao é uma medida reconhecida pelas Praticas Contdbeis Adotadas no
Brasil, US GAAP ou IFRS, nio possui um significado padrao e pode nio ser comparavel ao EBITDA ou
EBITDA Pro Forma Ajustado elaborados por diferentes companhias. O EBITDA Pro Forma Ajustado
apresenta limita¢des que podem prejudicar a sua utilizagdo como medida de lucratividade, em razao de
nido considerar determinados custos decorrentes dos nossos negécios, que poderiam afetar de maneira
significativa os nossos lucros, tais como despesas financeiras, tributos, depreciacdo, despesas de capital e
outros encargos relacionados.
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Adicionalmente, como os custos estimados com resgates, que fazem parte do célculo do EBITDA Pro Forma
Ajustado, sdo construidos com base em estimativas, o EBITDA Pro IFForma Ajustado ndo decorre diretamente
das demonstracdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade ou das informaces financeiras pro forma
carve-out do Programa TAM Fidelidade anexas a este Prospecto. Além disso, essas estimativas estio sujeitas a
certos riscos e incertezas, nio sendo, portanto, garantias de que os efetivos custos com resgates nao serdo
materialmente diferentes dos custos estimados com resgates. O EBITDA Pro Forma Ajustado nao deve ser
considerado como uma alternativa para o lucro (prejuizo) liquido calculado com base nas Praticas Contabeis
Adotadas no Brasil, US GAAP ou IFRS, como um indicador de nosso desempenho, como substituto para o
caixa gerado pelas atividades operacionais, de investimento ou financiamento ou como indicador de liquidez ou
de fluxo de caixa. Para informacoes sobre a reconciliagio do EBITDA Pro Forma Ajustado do Programa TAM
Fidelidade com o lucro operacional calculado com base nas informagées financeiras pro forma carve-out do TAM
Fidelidade, ver se¢ao “—Reconciliagdo das Informacdes Pro Forma Carve-Out do Programa TAM Fidelidade
com o EBITDA Pro Forma Ajustado — Reconciliagio do Lucro Operacional Pro Forma Carve-Out do
Programa TAM Fidelidade com o EBITDA Pro FForma Ajustado”, na pagina 107 deste Prospecto.

Receita Pro Forma Ajustada

Na medida em que a receita de pontos emitidos é reconhecida nas demonstrages de resultado somente
quando os pontos sdo resgatados (ou, no que diz respeito a estimativa de breakage, durante o periodo de
dois anos contados da emissdo desses pontos), pode haver uma diferenca significativa entre os resultados
contabeis, baseados nesse método de reconhecimento de receita, e a receita por pontos emitidos no
periodo. Por essa razdo, e para refletir de melhor forma a performance do negécio em um determinado
periodo que estd vinculada aos pontos emitidos no periodo, calculamos o EBITDA Pro Forma Ajustado
utilizando a receita diferida correspondente aos pontos emitidos no periodo, aos quais nos referimos como
Faturamento Bruto, ao invés de utilizar a receita de pontos resgatados e receita de breakage reconhecida
nas demonstragoes de resultado do periodo. Dessa forma, para mensurar a Receita Pro Forma Ajustada,
reconhecemos um ajuste pela diferenca entre o Faturamento Bruto e a receita de pontos resgatados e
receita de breakage reconhecida no periodo nas demonstragdes de resultado, baseadas na pratica de
reconhecimento de receita do TAM Fidelidade.

Custos Estimados com Resgates relacionados com a Receita Pro Forma Ajustada

Para fins de calculo do EBITDA Pro Forma Ajustado, e com o fim de melhor apresentar os custos com
resgates relacionados com a receita diferida de pontos emitidos em um determinado periodo, estimamos os
custos estimados com resgates relacionados com a Receita Pro Forma Ajustada mediante a soma dos
custos efetivos com Prémios, conforme reconhecidos nas demonstragdes de resultado, e o produto entre:

e a diferenca entre a quantidade de pontos emitidos no periodo que se espera ser resgatada (ou seja, a
quantidade de pontos emitidos no periodo, liquida da estimativa de breakage) e a quantidade de
pontos resgatada no periodo, multiplicado por

e o custo médio por ponto resgatado.

Como resultado, o EBITDA Pro Forma Ajustado do Programa TAM Fidelidade considera como receita
diferida todos os pontos emitidos em determinado periodo e como custos com Prémios todos os pontos
emitidos em determinado periodo que se espera serdo resgatados (ou seja, a quantidade de pontos emitidos
no periodo, liquida da estimativa de breakage).

Segue abaixo a reconciliagio do nosso lucro liquido com o EBITDA nos periodos de nove meses

encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009:

Ano encerrado em Periodo de nove meses encerrado em
31 de dezembro de 30 de setembro de
2008 2008 2009
Reconciliagio do lucro liquido pro forma carve-out (R$ milhdes)
do Programa TAM Fidelidade com o EBITDA
Lucro Liquido .....ooocuvviiiiiiiiiiiinne, 89.4 59,5 95,1
(-) Imposto de renda e contribui¢do social ............. 46,1 30,6 49,0
(-) Receitas e despesas financeiras, liquidas ........... 0,0 0,0 0,0
(-) Depreciacdo e amortizacao ........cccveeeeeeeinnnnnnen. 0,0 0,0 0,0
EBITDA 135.4 90,1 144.,2
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Reconciliagdo das Informagdes Pro Forma Carve-Out do Programa TAM Fidelidade com o EBITDA Pro Forma
Ajustado

Reconciliagdo do Lucro Operaciona Pro Forma Carve-Out do Programa TAM Fidelidade com o EBITDA Pro
Forma Ajustado

A tabela a seguir apresenta a reconciliagdo entre o lucro operacional do Programa TAM Fidelidade (que, por sua
vez, corresponde ao lucro liquido do periodo antes do imposto de renda e contribuigdo social e das receitas e
despesas financeiras liquidas) com o EBITDA Pro Forma Ajustado. O lucro operacional do Programa TAM
Fidelidade decorre das informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade relativa ao ano
encerrado em 31 de dezembro de 2008 e aos periodos de nove meses encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009.

Ano encerrado em Periodo de Nove Meses encerrado em
31 de dezembro de 30 de Setembro
TAM Fidelidade — Pro Forma Carve-Out 2008 2008 2009
(R$ milhdes)
Lucro operacional .........ccccviiiiiiiiniiinn. 135.4 90,1 144.,1
Depreciacio e amortizacao 0,0 0,0 0,0

Receita Pro Forma Ajustada
Faturamento Bruto..........ccoeeevviiiiiiiienerinnnnnn. 736,4 567,6 687,0
Reversao de receita de pontos emitidos e receita
de breakage reconhecida nas demonstragoes de
TeSUILAdO covveiiiiiiiiiee e (642,2) (465.,5) (644.5)
Custos incrementais estimados com resgates
relacionados com a Receita Pro Forma
Ajustada®) ..o (34.7) (45.0) (4.7)
EBITDA Pro Forma Ajustado........ceeeneeeeecsneeenns 195.1 147,2 1819

(O] Corresponde aos custos estimados com resgates relacionados com a Receita Pro Forma Ajustada que correspondem a soma dos custos efetivos
com Prémios, conforme reconhecidos nas demonstrag¢des de resultado pro forma carve-out, e o produto entre (a) a diferenca entre a quantidade de
pontos emitidos no periodo que se espera ser resgatada (ou seja, a quantidade de pontos emitidos no periodo, liquida da estimativa de breakage) e
a quantidade de pontos resgatada no periodo, multiplicado por (b) o custo médio por ponto resgatado.

Composigéao do EBITDA Pro Forma Ajustado do Programa TAM Fidelidade

A tabela a seguir apresenta a reconciliagio do EBITDA Pro Forma Ajustado do Programa TAM
Fidelidade com a soma do Faturamento Bruto com outras receitas, liquidas de impostos sobre a venda,
nos periodos indicados.

Ano encerrado em Periodo de Nove Meses
31 dedezembrode  encerrado em 30 de Setembro
2008 2008 2009
(R$ milhdes)
Faturamento Bruto ......c...eeiviiiiiiiiiiiiiiieee e 736,4 567,6 687,0
OULTAS TECEILAS 1uvevvruneerrineeerrieeererneeerrneeersneeesrsneeessseeesssnneesssnneens 14.6 11,9 11,0
Impostos sobre a venda ..........coceeiiiiiiiiniiiiii (60,6) (44,1) (60,5)
Total 690.4 535.4 6374
Custos efetivos com resgates de pontos resgatados no periodo.... 421,3 316,0 398.,3
Custos incrementais estimados com resgates relacionados
com a Receita Pro Forma Ajustada®) .............ccccoovviiiinnnnn. 34,7 45,0 4.7
Custos estimados com resgates relacionados com a
Receita Pro Forma Ajustada 456,0 361,0 402,9
Despesas operacionais liquidas de depreciacio e amortizacao .... 39.4 27,2 52,6
EBITDA Pro Forma Ajustado........cccceviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii, 195,1 147,2 181.9
O] Corresponde aos custos estimados com resgates relacionados com a Receita Pro Forma Ajustada que correspondem a soma dos custos efetivos

com Prémios, conforme reconhecidos nas demonstragdes de resultado pro forma carve-out, e o produto entre (a) a diferenca entre a quantidade de
pontos emitidos no periodo que se espera ser resgatada (ou seja, a quantidade de pontos emitidos no periodo, liquida da estimativa de breakage) e
a quantidade de pontos resgatada no pelOriodo, multiplicado por (b) o custo médio por ponto resgatado.
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Custos estimados com resgates relacionados com Receita Pro Forma Ajustada

Nos nossos negécios, utilizamos os custos estimados com resgates de pontos emitidos. Estimamos esses
custos com resgates de pontos emitidos no periodo como os custos efetivos de pontos resgatados no
periodo mais os custos incrementais relacionados com Receita Pro Forma Ajustada no mesmo periodo.

Apresentamos abaixo o cdlculo para os custos incrementais estimados com resgates relacionados com a
Receita Pro Forma Ajustada para os periodos indicados.

Ano encerrado em Periodo de nove meses encerrado em 30 de
31 de dezembro de setembro de
TAM Fidelidade - Pro Forma Carve-Out 2008 2008 2009

(numero de pontos em bilhdes, exceto se
indicado de outra forma)
Movimentagio de pontos

Pontos acumulados no inicio do periodo ........ 23,6 23,7 34,0
Pontos emitidos no periodo........c..cceeeuiienninn. 31,8 24,5 27,2
Pontos resgatados no periodo.........cccoeveennnn. (21.,4) (15,6) (19.5)
Pontos acumulados no final do periodo 34,0 32,6 41,7
Calculo dos custos incrementais estimados com
resgates relacionados com a Receita
Pro Forma Ajustada
Pontos emitidos no periodo........c..ceeeeuiienninn. 31,8 24,5 27,2
Estimativa de breakageV)...............c..ccooeveen... 27% 27% 27%
Pontos emitidos no periodo que se espera
sejam resgatados® 23,1 17,8 19,7
Pontos resgatados no periodo.. (31,4) (15,6) (19,5)
Diferenca ........uueeeeeeeeeereeerriireieeeeeeeeereereeee.. 1,7 2,2 0,2
Custo médio por ponto resgatado (R$ por
ponto)® 0,02040 0,02040 0,02040
Variag¢io no custo estimado com resgates
relacionados com a Receita Pro Forma
Ajustada (R$ milhdes)®... 34,7 45,0 4,7

(M A estimativa de breakage para os periodos indicados corresponde ao breakage efetivo no més de setembro de 2009, o qual corresponde a divisao (a)
da quantidade de pontos expirados em setembro de 2009 sem que tenham sido resgatados e (b) a quantidade de pontos emitidos pelo Programa
TAM Fidelidade em setembro de 2007.

@ Corresponde a diferenca entre a quantidade de pontos emitidos no periodo e o produto entre (a) a estimativa de breakage multiplicado por (b)
pontos do Programa TAM Fidelidade emitidos no periodo.

®  Custo médio por ponto no periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de 2009, o qual corresponde a divisdo (a) do custo com Prémios no
periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de 2009 pela (b) quantidade de pontos resgatados no mesmo periodo.

) Corresponde a diferenga entre (a) os pontos emitidos no periodo que se espera sejam resgatados e (b) pontos resgatados no periodo, a qual é
atribuido valor com base no custo por ponto resgatado indicado na tabela acima.

Liquidez e Recursos de Capital

O Acionista Controlador adota uma abordagem centralizada para a gestdo do caixa proveniente das suas
atividades. Em decorréncia disso, os sistemas de gestdo do caixa do Acionista Controlador ndo permitem a
segregacio dos saldos e movimentagges de caixa relacionados a um negécio especifico. Dessa forma, adotou-se o
seguinte critério: (1) o montante total de caixa recebido pelo Acionista Controlador relacionado ao Programa
TAM Fidelidade (tais como o caixa decorrente de receita de pontos emitidos) foi contabilizado nas demonstragges
financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade como uma distribui¢do de capital para o Acionista
Controlador e (2) o montante total de caixa pago relacionado ao Programa TAM Fidelidade (tais como o caixa
usado para pagamento de despesas do Programa TAM Fidelidade) foi contabilizado nas demonstragoes
financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade como uma contribuicao de capital do Acionista Controlador.
Dessa forma, ndo se apresenta caixa ou equivalentes de caixa em 31 de dezembro de 2007 e 2008 ou 30 de
setembro de 2009 nas demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade.

Fluxos de Caixa

O caixa liquido derivado das atividades operacionais do Programa TAM Fidelidade aumentou 22,6%, de
R$215,8 milhdes no periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de 2008 para R$264.,5 milhdes no
mesmo periodo de 2009. Esse aumento foi devido principalmente aos aumentos na emissio de pontos na
venda de passagens aéreas pela TAM Linhas Aéreas e para Parceiros.
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O caixa liquido derivado das atividades operacionais do Programa TAM Fidelidade aumentou 94,3%, de
R$180,5 milhges em 2007 para R$350,6 milhGes em 2008. Esse aumento foi devido principalmente aos
aumentos na emissdo de pontos na venda de passagens aéreas pela TAM Linhas Aéreas e para Parceiros.

Endividamento

Em 30 de setembro de 2009, ndo possuiamos dividas em aberto. Firmamos em 14 de dezembro de 2009 um
contrato de mituo com a TAM Linhas Aéreas no valor de R$2,0 milhdes para financiar o nosso capital de
giro e outras exigéncias nos primeiros meses de nossa operacio como entidade separada e individual.
Adicionalmente, firmamos em 11 de janeiro de 2010 um contrato de mituo com a TAM Linhas Aéreas no
valor de R$7,0 milhGes para honrar com as obrigagdes relacionadas (1) a licenca de uso do “Siebel
Loyalty”e servigos de assisténcia técnica que nos foram transferidas pela TAM Linhas Aéreas, de acordo
com um termo de cessdo assinado pela TAM Linhas Aéreas e nés em 22 de dezembro de 2009 e pela Oracle
em 28 de dezembro de 2009 e (2) a servigos de consultoria e implantacdo do “Siebel Loyalty” que nos
foram transferidas pela TAM Linhas Aéreas, de acordo com termo aditivo assinado pela IBM Brasil, TAM
Linhas Aéreas e nés com efeitos a partir de 28 de dezembro de 2009. Para informacdes adicionais, ver

secdo “Operagdes com Partes Relacionadas — Contratos de Mutuo”, “Operacdes com Partes
Relacionadas — Cessao de Licenca de Uso e de Servigos de Suporte Técnico” e “Operac¢des com Partes
Relacionadas — Cessdo de Servigos de Consultoria e Implantagdo de Sistema”, respectivamente, nas

paginas 149, 148 e 148 deste Prospecto.
Investimentos e Desinvestimentos de Capital

No periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de 2009, o principal investimento do Programa
TAM Fidelidade foi de R$2,7 milhdes, relacionado, basicamente, a licengas e servigos de implementacao
do sistema Siebel Loyalty.

Em 2010, esperamos investir aproximadamente R$5,5 milhGes, especialmente na aquisi¢do de novos
sistemas de tecnologia da informacdo, bem como realizar continuos investimentos na implementacdo do
sistema Siebel Loyalty e em ajustes necessirios para migracio dos processos dos nossos parceiros
comerciais para esse novo sistema.

Obrigagoes Contratuais

Em 30 de setembro de 2009, ndo mantinhamos quaisquer obrigac¢des contratuais relevantes, além daquelas
descritas na se¢ao “Atividades da Companhia — Contratos Relevantes” na pagina 135 deste Prospecto.

Obrigag6es Nao Incluidas no Balango Patrimonial

Em 30 de setembro de 2009, ndo possuiamos qualquer opera¢do ndo incluida em nosso balanco
patrimonial.

Risco de Crédito

O risco de crédito surge da possibilidade do Programa TAM Fidelidade nao recuperar as contas a receber
de suas operacdes.

Para reduzir o risco de crédito, a TAM Linhas Aéreas adotou como pratica o estabelecimento de limites de
crédito, bem como o monitoramento do balanco de seu devedor.

Risco de Mercado

O Programa TAM Fidelidade é exposto ao risco de mercado pelo curso normal de seus negécios. Tais
riscos sdo principalmente relacionados a flutuac¢ao das taxas de cimbio. Tais flutuagdes cambiais podem
afetar adversamente o valor dos seus ativos e passivos, ou fluxos de caixa futuros e despesas. O risco de
mercado é a possibilidade de perda decorrente das varia¢des nos precos de mercado.
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Visdo Geral

Os programas de fidelizacdo de clientes permitem que as empresas diferenciem os seus clientes de forma a
desenvolver praticas destinadas a fidelizar os clientes com perfil de compra atraente. O setor de programas de
fidelizagdo compreende uma ampla variedade de ferramentas e praticas que permitem aos Participantes
acumularem pontos como incentivo as suas compras. Esses pontos, quando resgatados, sdo convertidos aos
Participantes, o que consiste em uma proposta atraente para que os Participantes continuem comprando seus
produtos ou utilizando os seus servigos. Os programas de fideliza¢ao permitem as empresas diferenciar seus
clientes, com vistas a criar a fidelidade daqueles com perfil de consumo atraente. O mercado de fidelizacao se
baseia em trés pilares: (1) experiéncia do Participante, (2) afinidade emocional e (3) valor racional.

Os programas de fidelizacdo de clientes tornaram-se elemento-chave na estratégia de marketing de
diversas empresas, que os adotam para atrair novos Participantes, aumentar o nivel de retencdo de
Participantes e ampliar o volume de compra dos Participantes-alvo. As empresas estdo redefinindo as
suas estratégias de “melhor cliente” para desenvolver relacionamentos que diferenciem seus clientes de
maior valor. Sistemas s6lidos de gestao de fidelizagdo permitem a identificacio e segmentacio de clientes
com base no comportamento de compra. Diferentemente de outras praticas de marketing tradicionais, que
em geral utilizam a midia de massa, o programa de fidelizac¢ao de clientes cria uma conexao direta entre as
pessoas, suas caracteristicas demogréaficas e dados transacionais especificos. Acreditamos que o marketing
de fidelizacéo, aliado a modernas ferramentas e tecnologias de gestao de dados, representa uma das formas
mais sofisticadas e mensuraveis de marketing. O programa de fideliza¢ao foi testado com sucesso em
diversos setores, especialmente nos setores de varejo, servicos financeiros e viagens.

Formatos de Programas de Fidelizagao

Os programas de fidelizagao de clientes, quando entendidos como negécio, contemplam um modelo que une
parceiros comerciais e Participantes. Ao comprar servigos ou produtos dos parceiros comerciais, os parceiros
comerciais adquirem os pontos do programa e os repassam as contas dos Participantes no programa de
fidelizacdo. Ao acumularem pontos suficientes, os Participantes os trocam por produtos oferecidos pelo
programa de fidelizag¢do, que sdo comprados pelo programa junto aos seus fornecedores, em geral, os
parceiros comerciais em que os Participantes acumulam os pontos. Este ciclo proporciona o retorno e a
fidelidade do membro aos parceiros Participantes do programa. Os programas de fidelizacdo podem ainda
oferecer servigos adicionais, como CRM, que possuem sinergia com as atividades de fidelizagao de clientes.

Ha dois formatos basicos de programas de fidelizagao:
e Programas de coalizdo; e

e  Programas individuais.

Vantagens dos Programas de Coalizdo

Os programas de coalizio integram diferentes empresas, as quais nos referimos como parceiros comerciais,
na mesma estrutura de pontos. Os programas de coalizio tendem a ser modelos de maior penetracio na
populacdo, pois sdo mais atrativos tanto para os Participantes como para os parceiros comerciais. Isso é
possivel porque os programas de coalizio tendem a ter menor custo, uma vez que compartilham entre os
seus parceiros os custos fixos bem como tendem a ter maior escala para os custos diretos Além disso, os
programas de coalizio tendem ainda a oferecer uma proposta de valor mais atraente, na qual os
Participantes podem acumular pontos de maneira mais rapida e ter acesso a um portfélio mais abrangente
de opg¢oes de Prémios. Os programas de coalizdo também permitem um melhor monitoramento dos
padraes de gastos do consumidor, uma vez que possibilitam monitorar os padrdes de gastos do consumidor
em diversos setores. Por fim, diversos parceiros comerciais podem se beneficiar do efeito de fidelizacao
proporcionado pelos programas de coalizdo. Exemplos relevantes de coalizdes sdo encontrados no Canada,
tais como o Airmiles e a Aeroplan, e no Reino Unido, como o Nectar. Em linhas gerais, podemos destacar
as seguintes vantagens de um programa de coalizdo sobre programas individuais:

e Blindagem da base atual de clientes por meio de melhora da proposta de valor;
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e  Maior facilidade de acimulo e resgate, o que torna o produto também atrativo a consumidores de
menor renda;

e  Redugcio de custos de retencio e aquisi¢ao de Participantes em rela¢do aos programas individuais;

e  Possibilidade de utiliza¢ao da base de CRM de virios segmentos (maior efetividade com menor custo)
para realizagdo de a¢des comerciais casadas com os outros parceiros da coalizio;

e Alavancagem na penetragido das classes sécio-econémicas da base de clientes de outros programas
parceiros da coalizao;

e  Abertura de um novo canal de comunica¢ao direto com uma maior base de Participantes;

e  Flexibilidade para promover produtos especificos dos parceiros com agdes direcionadas (por exemplo,
oferta de pontos dobrados para um determinado produto) e promogdes cruzadas com outros parceiros
da rede (por exemplo, possibilidade de resgatar pontos por produtos ou servigos de um parceiro com
uma menor quantidade de pontos se ao mesmo tempo forem resgatados pontos por produtos ou
servigos de outro parceiro); e

e Aumento da divulgac¢ao das marcas individuais pela associagdo a coalizao.

Os programas individuais, por outro lado, possuem apenas uma organizacéo e estrutura de pontos dnica e,
em geral, um escopo mais estreito de oportunidade de aciimulo de pontos, Prémios e beneficios. Criada na
década de 80 nos Estados Unidos, a versdao moderna dos frequent-flyer programs se tornou o tipo de maior
destaque entre os programas de fidelizagdo devido ao apelo da passagem aérea gratis para os
Participantes. Segundo a revista Inside Flyer, em janeiro de 2006, havia aproximadamente 92 frequent-
flyer programs no mundo todo, com quantidade total aproximada de mais de 180 milhdes de
Participantes e os frequent-flyer programs concederam um total aproximado de 500 bilhdes de milhas, a
moeda do programa de fidelizagdo geralmente utilizada pelos frequent-flyer programs. Uma vez que,
acreditamos, os Prémios em passagens aéreas sdo um dos principais apelos dos programas de fidelidade
para os Participantes, diversos outros programas buscaram firmar relacionamento com os frequent-flyer
programs de modo a disponibilizar Prémios em passagens aéreas para os Participantes. A demanda por um
modelo mais flexivel estimulou os programas a expandir suas opg¢des de acimulo e resgate de pontos. Nao
obstante, a passagem aérea continua a ser o Prémio individual mais atraente, o que coloca os frequent-flyer
programs em posicdo vantajosa para liderar o processo de desenvolvimento do mercado de programas de
fidelizacdo como modelo de negécios.

A tabela a seguir mostra, para os periodos indicados, o nimero de Passagens-Prémio como percentual do
total de passageiros, em RPM, para as companhia aéreas norte-americanas selecionadas:

Prémios Resgatados como % do RPM total,
em dezembro de

Companhia Nome do Programa 2005 2006
American Airlines Advantage 7,2 7,5
US Air ..eeevvenneen. Dividend Miles 9,1 4,0
Continental OnePass 7,0 6.8
Alaska Airlines........c.ccvveeeevnnnn.n. Milage Plan 7,9 9,7
Southwest ....oevvveiiiieiieiiieeiieennns Rapid Rewards 6.6 6.4

Fonte: Euromonitor de 30 de maio de 2008.

Como demonstrado na tabela acima, o nimero de Passagens-Prémio representam 4-10% do total do RPM
das companhias aéreas ali indicadas, nimero expressivo para o setor e que indica a grande dimensdo que
tomaram os frequent-flyer programs na indistria de aviagao civil.
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Cenadrio

Mesmo em mercados ja maduros, como o caso dos EUA, o cenario promissor nio foi alterado com a recente
crise econdomica. Segundo a Colloquy Census de 2009, apesar de nos tltimos dois anos a economia americana
ter apresentado baixo crescimento — PIB com crescimento de 2,0% em 2007 e 1,4% em 2008 — no geral, a
adesao aos programas de fidelizacdo nos Estados Unidos em 2008 cresceu a uma taxa de 35,0% em
comparacio ao ano de 2006. A quantidade de 1,807 bilhdo de adesdes aos programas de fideliza¢do nos
Estados Unidos, ao final de 2008, ainda de acordo com a Colloquy Census, corresponde a uma média de 14,1
adesdes ao programa por residéncia nos Estados Unidos em comparagdo a 12 adesdes por residéncia de
acordo com o censo de 2007. Desde 2000, o setor de programas de fideliza¢do nos EUA praticamente dobrou
de tamanho em termo de adesdes, atingindo CAGR de mais de 11% entre 2000 e 2009.

Acreditamos que o cendrio para o mercado de programas de fidelizacdo nos mercados emergentes é
também promissor, com a possibilidade de manter taxas de crescimento maiores. Com o desenvolvimento
econdmico esperado para alguns desses paises, a expectativa é de que os consumidores obtenham maior
acesso a crédito e aumentem seu poder aquisitivo e seu consumo, o que, por sua vez, impulsiona o
crescimento de programas de fidelizacao.

Visdo Geral do Setor de Redes e Programas de Fidelizagao de Clientes no Brasil

Atualmente, os frequent-flyer programs sao programas de fidelizacao de clientes muito populares no Brasil,
com um grande nimero de Participantes, em virtude do alto grau de apelo das recompensas em passagens
aéreas, juntamente com os programas atrelados a cartdes de crédito. A maioria dos mantenedores dos
programas de fidelizagdo no Brasil, notadamente os prestadores de servicos financeiros, buscaram
estabelecer relacionamento com companhias aéreas com o objetivo de disponibilizar oportunidades de
Prémios em passagens aéreas para os seus Participantes. Devido a alta concentragio do setor de aviacgio e
servigos financeiros, estimamos que ha atualmente uma quantidade limitada de programas de fidelizacao
relevantes no Brasil. Apesar das empresas de outros setores, inclusive varejo, telecomunicagdes e produtos
de consumo, buscarem cada vez mais lancar programas de fideliza¢io, esses programas ainda estdo no
estagio inicial de desenvolvimento. Consequentemente, o setor de redes e programas de fidelizacao de
clientes no Brasil é atualmente caracterizado pela baixa concorréncia e alto potencial de crescimento.

Acreditamos que o setor de redes e programas de fideliza¢do de clientes no Brasil tem potencial para
crescer de maneira significativa devido ao grande nimero de consumidores ainda néo participantes de
programas e de empresas e setores que ainda nido adotam ou que ainda estdo em fase inicial de programas
de fideliza¢ao. Além disso, a evolucao do poder aquisitivo da populagio reforca as perspectivas positivas
para o setor no Brasil.

O grifico a seguir mostra a penetra¢ao do TAM Fidelidade entre os passageiros domésticos. Observamos
que o percentual do nimero de passageiros que nao participam de nenhuma das categorias do TAM
Fidelidade é alto, evidenciando o grande potencial de aumento de penetragido do programa, em especial
entre os passageiros que possuem nimero menor de viagens nos dltimos trés meses.

75.0%

Menor ou igual a 3 4a8 9all Maior ou igual a

12

B Fidelidade ¥ Nao-Fidelidade

Fonte: pesquisa TAM NPS em setembro de 2009.
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Acreditamos que o crescimento do setor de programas de fidelizagdo no Brasil estd alinhado a perspectivas
positivas no cendrio macroeconémico brasileiro e ao crescimento esperado do poder aquisitivo dos
consumidores. Adicionalmente, as empresas brasileiras apresentam, cada vez mais, uma maior busca por
fatores de diferenciacdo nos investimentos em marketing das empresas. Conjuntamente, esses fatores criam
um ambiente favoravel para a proliferacao de programas que fomentem a fidelidade dos consumidores.

Principais Fatores que Afetam o Crescimento do Mercado de Programas de Fidelizagdo no Brasil

Acreditamos que os seguintes fatores tiveram e continuardo a ter impacto de maior significincia no
desenvolvimento do mercado de programas de fidelizagdo no Brasil.

Crescimento do Poder de Consumo e do PIB Per Capita

O poder de compra das familias brasileiras cresceu na dltima década e as perspectivas para os préximos anos
se mantém positivas. A estabilidade politica e econdmica sustenta as projecdes para o crescimento do PIB no
Brasil e da renda média da populacao, fatores que atuam diretamente sobre o consumo. Tais fatores
contribuem para a atratividade dos programas de fidelizagio, especialmente no setor de varejo. Acreditamos
que a possibilidade de acumular pontos por aquisi¢io de produtos e servigos mais presentes no cotidiano do
cidaddao médio, em comparagio a viagens aéreas e gastos em cartdo de crédito, faz com que a participagao
em um programa de fidelizagdo seja mais atraente ao consumidor médio brasileiro. Apesar de acreditarmos
que as passagens aéreas sejam o prémio mais almejado, a possibilidade de consumidores de mais baixa renda
acumularem pontos suficientes gerados por esses tipos de despesas, aliada a utilizagdo dos pontos na
aquisicdo de produtos ou servigos de menor preco e que fazem parte dos gastos mais corriqueiros, faz com
que os programas de fideliza¢do no setor de varejo representem um valor agregado para uma coletividade
maior de consumidores, bem como facilita a associa¢ao de Participantes a tais programas.

Os graficos abaixo demonstram o crescimento do PIB per capita, do poder de consumo no Brasil, nos
periodos indicados e uma comparacao do PIB per capita do Brasil com outros paises.
PIB per capita (em R$)

CAGR 9. 2%
15 240

13.843
12771 I

2006 2007 2008

Fonte: Fundo Monetdrio Internacional.

Poder de consumo total no Brasil (em R$ bilhdes)

CAGR 12.3%
2 401
2.133
1904 I I

2006 2007 2008

Fonte: IPEADATA.
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O grafico abaixo indica o PIB per capita de diversos paises. Acreditamos que esse grafico demonstra o
potencial significativo de crescimento do consumo per capita no Brasil.

46,4

42,1

Brasil Turquia Coréia do Sul Reino Franga EUA
Unido

Fonte: FMI.
Aumento da Penetragio do Cartdo de Crédito como meto de Pagamento
Em busca de maior apelo junto aos consumidores, as institui¢es do mercado de cartdes de crédito fazem dos
programas de fidelizagdo uma importante ferramenta de marketing, e as empresas emissoras e administradoras dos
cartées de crédito sao umas das principais parceiras comerciais dos programas de fidelizacdo. Dessa forma, o

crescimento da utilizac¢do dos cartdes de crédito é um fator favoravel ao mercado de fideliza¢ao.

O grafico abaixo mostra o aumento das compras realizadas com cartées de crédito no Brasil, nos anos de
2000 a 2008.

Faturamento com cartéo de crédito — Brasil (R$ bilhdes) e

21%

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Fonte: ABECS.

Conforme indicado, o mercado brasileiro de cartao de crédito apresentou CAGR acima de 20% nos dltimos
nove anos. Tal crescimento estimula a demanda por pontos de frequent-flyers programs por parte das
empresas de cartdes de crédito que tem parceria com esses programas.

O aumento da utilizacdo do cartdo de crédito é devida em parte a forte tendéncia no Brasil de substitui¢do dos
cheques por meios eletronicos de pagamento. Segundo os dados mais recentes do Banco Central, em 2008,
ocorreram 8,5 bilhes de transa¢Ges monetarias no pais, excluidas aquelas realizadas com moeda fisica, nao
rastreaveis. Deste total, 53,8% das transac¢des foram operadas com cartdes como meio de pagamento, e 16,0% por
meio de cheques. Apesar do maior uso dos cartdes no consumo das familias, e consequente aumento da penetragao
desse meio de pagamento no Brasil, acreditamos que ainda ha grande potencial de crescimento do uso dos cartdes
de pagamento, especialmente quando comparamos os dados brasileiros com os dos paises desenvolvidos.
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Os graficos abaixo mostram os gastos por cartdes de crédito como percentual do total de consumo
privado, em diversos paises, para o ano de 2007, bem como os gastos por cartdes de crédito como
percentual do total de consumo privado no Brasil, de 2003 a 2008.

Gastos com cartdes como % do consumo privado Gastos com cartdes como % do consumo privado — Brasil
(valores para o 1° semestre de cada ano)

Reino Unido 2009

Coréia do Sul 2008

EUA 2007

Franga 2006

Turquia 2004

Brasil 2004

Fonte: BIS e BACEN (ano base 2007). Fonte: ABECS e IBGE.

Disponibilidade de Programas de Fideliza¢do para Consumidores de Menor Renda

A maioria dos emissores de cartdes de crédito no Brasil limita o escopo dos seus programas de fidelizagao
de clientes para cartdes de crédito selecionados com alto consumo, representando a base de alta renda dos
seus consumidores. Entretanto, alguns emissores de cartdes de crédito recentemente buscaram iniciativas
que visam a expansio de seus programas de fidelizacdo a uma base de clientes com perfil intermediario de
consumo, que representam a maior parcela das bases atuais e potenciais de consumidores. Acreditamos
que os programas de fidelizacdo terdo acesso a uma base maior de consumidores, a medida que tais
iniciativas sdo adotadas por parcelas maiores dos emissores de cartdes de crédito.

Da mesma forma que os cartdes de crédito, outros setores podem passar a oferecer programas de
fidelizagdo para consumidores de menor renda. A expansdo dos programas de fidelizacao para estes
consumidores revela um grande potencial a ser explorado. O grafico a seguir mostra como o potencial de
consumo total no Brasil ¢ maior nas familias de menor faixa de renda.

Potencial de consumo por faixa de renda média familiar

B De R$ 400,00 a
R$4.599,99

B De R$ 4.600,00 a
R$8.099,99

" De R$ 8.100,00 a
R$14.399,99

Acima de
R$14.400,00

Fonte: IPC Target 2009.
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Expansdo do Setor Aéreo no Brasil

Acreditamos que os programas de fideliza¢do associados a frequent flyer programs se beneficiardo deste
crescimento esperado no nimero de passageiros, possibilitando o maior acimulo de pontos em voos. Conforme
evidenciado pelos gréficos abaixo, o setor aéreo brasileiro cresceu a taxas superiores a 2 digitos em RPK nos
altimos quatro anos. Apenas no més de Novembro de 2009, o crescimento foi de 38% sobre Novembro 2008.

Mercado doméstico no Brasil

em Bilhdes de RPKs
( ) QAOQRl Q‘AQR Mercado doméstico no Brasil Variaci
10 A) 13% ariacao

501 1 (em Bilhdes de RPKs) 38%
1 61
1

40 !
1
1

30 ! 4
1
1
1

201 |
I 2
1

10 1
1
1 o
1

Novembro 2008
2005 2006 2007 2008 2008 2009 ovembro Novembro 2009

Jan — Out
Fonte: ANAC.

O mercado brasileiro de transporte aéreo, acreditamos, demonstra um potencial de expansio significativo.
Conforme indicado no grifico abaixo, o nimero de embarques per capita no Brasil ainda é menor do que
nos mercados maduros, como os Estados Unidos.

Embarques per capita por ano (passageiros embarcados domésticos / populagéo)

2.2

Década  Década  Década  Década  Década  Década  Década Anos 2008
dei0 ded0 des0 de GO deZ0 e 80 e 90 2000

EUA Brasil

Fonte: ATA; US Census Bureau; ANAC; IBGE.
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Visdo Geral

Acreditamos que a Multiplus Fidelidade é a maior coalizao de programas de fidelizacdo do Brasil, em termos
de parceiros comerciais. Somos, desde 1° de janeiro de 2010, o gestor exclusivo do Programa TAM
Fidelidade, o programa de fidelizacao de clientes da TAM Linhas Aéreas, uma das principais companhias
aéreas do hemisfério sul, em 2008, em termos de passageiros transportados, de acordo com publica¢do da
Airlines Business Magazine.

Resultamos de uma reestruturacido societaria da TAM Linhas Aéreas para, como uma empresa
independente, gerir, administrar e operar o Programa TAM Fidelidade, bem como para prestar servigos de
gestao, administracdo e operagio de programas de fidelizagdo de clientes de parceiros comerciais com o
objetivo de contribuir para que atraiam e retenham clientes, estimulando a demanda pelos seus produtos e
servigos. Além disso, também somos responsaveis por administrar a compensacao e liquidacao dos créditos
decorrentes dos pontos acumulados, na medida em que, por meio de uma rede de coalizdo, os consumidores
podem acumular pontos provenientes de diversos programas de fidelizagdo em uma sé conta e realizar
resgates de prémios em varias empresas dos mais diferentes ramos.

Nossa principal fonte de receita advém da emissdo de pontos da Multiplus Fidelidade para nossos parceiros
comerciais, incluindo a TAM Linhas Aéreas, os quais, por sua vez, oferecem esses pontos aos seus
Participantes para que esses os resgatem por Prémios. Nossos principais custos operacionais referem-se a
compra de passagens aéreas da TAM Linhas Aéreas para atender ao resgate de pontos dos nossos
Participantes em troca de Passagens-Prémio.

A Multiplus Fidelidade adota um modelo de negécio que difere das coalizdes tradicionais, pois possui um
modelo flexivel, que se origina na juncdo dos beneficios dos dois modelos existentes: coalizdes e programas
individuais. Ao invés de substituir os programas dos parceiros, a Multiplus Fidelidade os conecta em uma
rede mais abrangente. Dessa forma, a Multiplus Fidelidade ndo compete, mas coopera, com os programas de
fidelizacao dos seus parceiros comerciais, dando a estes alternativas de resgates de alta atratividade ao passo
que permite aos parceiros comerciais continuar se relacionando com seus consumidores.

Assumimos, em 1° de janeiro de 2010, a extensa e diversificada rede de parceiros comerciais do Programa
TAM Fidelidade, composta por mais de 100 parceiros comerciais no Brasil origindrios do Programa TAM
Fidelidade e 6,3 milhdes de Participantes, em 30 de setembro de 2009. Permitimos que nossos
Participantes acamulem pontos da Multiplus Fidelidade ao realizarem as suas compras e os resgatem por
Prémios por meio dos programas dos nossos parceiros comerciais ou do nosso catilogo eletréonico. Os
Prémios que oferecemos, juntamente com nossos parceiros comerciais, incluem Passagens-Prémio, eletro-
eletronicos, livros, cupons de supermercado, aluguéis de veiculos, dentre outros. Além disso, oferecemos os
Prémios que disponibilizamos em nosso catalogo eletronico. Acreditamos que, a medida que a nossa rede
de parceiros comerciais aumentar, os pontos da Multiplus Fidelidade poderao ser utilizados como forma
de pagamento em operacdes comerciais cotidianas mantidas nos mais diversos setores da economia
tornando-se assim uma moeda ainda mais relevante para nossos Participantes.

Nossos parceiros comerciais incluem importantes empresas de varios setores da economia, como
supermercados, postos de combustivel, livrarias, cartdes de crédito, bancos, hotéis, locadoras de automével,
jornais, revistas, comércio eletronico, construtoras, institui¢des de ensino, farmacias, estética e saide, dentre
outros. Algumas delas podem ser destacadas, como Accor, Ipiranga-Texaco, Livraria Cultura, Walmart, e
Pontofrio.com. Ao contrario dos programas de fidelizac¢do individuais tradicionais, permitimos, por meio de
uma conta da Multiplus Fidelidade, que os Participantes dos programas de fidelizacdo dos nossos parceiros
comerciais decidam se transferirdo seus pontos entre os diversos programas de fidelizacdo que compdem a
nossa rede Multiplus Fidelidade ou concentrem os pontos acumulados de diferentes programas de fidelizagao
em uma unica conta Multiplus Fidelidade.

Obtemos substancial vantagem do nosso relacionamento com a TAM Linhas Aéreas. O Programa TAM
Fidelidade foi langado pela TAM Linhas Aéreas em 1993 para funcionar como um programa de incentivo
para os seus clientes fiéis, tornando-se o primeiro programa de fidelizac¢ao de clientes, frequent-flyer program,
do setor de aviagdo do Brasil. Acreditamos que, em 30 de setembro de 2009, o Programa TAM Fidelidade era
um dos principais programas de fidelizacao de clientes do Brasil, tendo registrado um CAGR de 21,6% entre
2004 e 2008 em termos de nimero de Participantes. No periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro
de 2009, o Programa TAM Fidelidade registrou Faturamento Bruto carve-out de R$594,1 milhdes e
Faturamento Bruto pro forma carve-out de R$687,0 milhges.
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Acreditamos que os Participantes do Programa TAM Fidelidade representam para os nossos atuais e futuros
parceiros comerciais uma base extremamente atraente de consumidores brasileiros, em termos de renda familiar e
habitos de consumo. No periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de 2009, os Participantes do
Programa TAM Fidelidade aproximadamente 27,2 bilhes de pontos no Programa TAM Fidelidade.

As tabelas abaixo destacam algumas das informacdes financeiras e operacionais do Programa Fidelidade para os
periodos indicados. Para informacGes mais detalhadas sobre as nossas informaces financeiras, ver segdes
“Apresentagao das Informagdes Financeiras e Outras Informagoes”, “Resumo das Informagoes Financeiras e
Operacionais”, “Informacgtes Financeiras e Operacionais Selecionadas” e “Analise e Discussio da Administragéo
sobre a Situagdo Financeira e o Resultado das Operagdes”, respectivamente nas paginas 12, 35, 81 e 85 deste
Prospecto, e as demonstragdes e informagdes financeiras e respectivas notas explicativas anexas a este Prospecto a
partir da pagina 177.

Periodos de nove
Anos encerrados em meses encerrados em
31 de dezembro de Crescimento 30 de setembro de Crescimento

2007 2008 (%) 2008 2009 (%)

Informacées Operacionais

Quantidade total de Participantes

(M1DB€8) v 4,5 5.5 21,2 5.2 6,3 21,2
Quantidade de pontos emitidos
(bilh®es) c.ovevivniiiiiiiiiiiiiiic 20,9 31,8 52,1 24,5 27,2 10,8
Quantidade de pontos resgatados
(bilh®es) c.overivniiiiiiiiiiiiii 9,3 21,4 129,2 15,6 19,5 25,0
Burn/earn (%) ....cooeuviieiiinninnnnnnnn. 44,7 67,4 n.a. 63,7 71,9 n.a.
Breakage (%) .u.cooovuueiiiiiiiiiiiininn, 30 27 n.a. 27 27 n.a.
Ano encerrado em Periodos de nove meses encerrados em
31 de dezembro de 30 de setembro de

2008 2008 2009
(R$ milhdes)

Informacgdes Financeiras Pro Forma
Carve-out do Programa TAM Fidelidade

1)

@

@)

Faturamento Bruto() 736,4 567,6 687,0
EBITDA®) .o 135.4 90,1 144.,2
EBITDA Pro Forma Ajustado® ................... 195,1 147,2 181,9

Corresponde ao valor da receita bruta diferida contabilmente em um determinado periodo correspondente aos pontos do Programa TAM
Fidelidade emitidos durante 0 mesmo periodo, em bases pro forma carve-out.

O EBITDA ¢é uma medida néo contabil calculada com base nas informagges financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade e que corresponde ao
lucro liquido do periodo antes do imposto de renda e da contribuigdo social, das receitas e despesas financeiras, liquidas e da amortizac¢io e depreciacio. O
EBITDA néo é uma medida reconhecida pelas Praticas Contébeis Adotadas no Brasil, IFRS ou US GAAP, nio possui um significado padrio e pode nio ser
comparivel ao EBITDA preparado por outras empresas. O EBITDA apresenta limita¢des que podem prejudicar a sua utilizacio como medidas de lucratividade,
em razio de ndo considerar determinados custos dos negécios, que poderiam afetar de maneira significativa os lucros, tais como despesas financeiras, tributos,
depreciaciio, despesas de capital e outros encargos relacionados. Nos nossos negécios, o EBITDA ¢ utilizado como medida do nosso desempenho operacional.

O EBITDA Pro Forma Ajustado do Programa TAM Fidelidade é uma medida nao contabil calculada com base nas informagdes financeiras pro forma carve-out do
Programa TAM Fidelidade e que corresponde ao lucro operacional (que, por sua vez, corresponde ao lucro liquido do periodo antes do imposto de renda e
contribui¢io social e das receitas e despesas financeiras liquidas), ajustada por determinados itens que impactam o resultado das opera¢des do Programa TAM
Fidelidade e que incluem despesas com depreciacio e amortizacio, Receita Pro Forma Ajustada para o periodo e custos estimados com resgates relacionados com a
Receita Pro Forma Ajustada para o periodo. Acreditamos que o EBITDA Pro Forma Ajustado seja uma importante medida para avaliar o desempenho histérico do
Programa TAM Fidelidade e pretendemos continuar utilizando essa medida para medir o nosso desempenho no futuro. O EBITDA Pro Forma Ajustado nao ¢ uma
medida reconhecida pelas Préticas Contabeis Adotadas no Brasil, US GAAP ou IFRS, nio possui um significado padriio e pode nio ser comparavel ao EBITDA ou
EBITDA Pro Forma Ajustado elaborados por diferentes companhias. O EBITDA Pro Forma Ajustado apresenta limitagdes que podem prejudicar a sua utilizagao
como medida de lucratividade, em razao de nio considerar determinados custos decorrentes dos nossos negécios, que poderiam afetar de maneira significativa os
nossos lucros, tais como despesas financeiras, tributos, depreciagio, despesas de capital e outros encargos relacionados. Adicionalmente, como os custos estimados com
resgates, que fazem parte do cilculo do EBITDA Pro Forma Ajustado, sdo construidos com base em estimativas, o EBITDA Pro Forma Ajustado nao decorre
diretamente das demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade ou das informacdes financeiras pro forma carve-out do Programa TAM Fidelidade
anexas a este Prospecto. Além disso, essas estimativas estdo sujeitas a certos riscos e incertezas, nio sendo, portanto, garantias de que os efetivos custos com resgates
ndo serdo materialmente diferentes dos custos estimados com resgates. O EBITDA Pro Forma Ajustado nio deve ser considerado como uma alternativa para o lucro
(prejuizo) liquido calculado com base nas Praticas Contabeis Adotadas no Brasil, US GAAP ou IFRS, como um indicador de nosso desempenho, como substituto
para o caixa gerado pelas atividades operacionais, de investimento ou financiamento ou como indicador de liquidez ou de fluxo de caixa. Para informacdes sobre a
reconciliagio do EBITDA Pro Forma Ajustado do Programa TAM Fidelidade com o lucro operacional calculado com base nas informagdes financeiras pro forma
carve-out do TAM Fidelidade, ver se¢ao “Andlise e Discussdo da Administracdo sobre a Situa¢iio Financeira e os Resultados Operacionais — Reconciliacio das
Informagdes Pro Forma Carve-Out do Programa TAM Fidelidade com 0 EBITDA Pro Forma Ajustado — Reconciliagao do Lucro Operacional Pro Forma Carve-Out
do Programa TAM Fidelidade com o EBITDA Pro Forma Ajustado”, na pagina 107 deste Prospecto.
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Quase a totalidade dos Participantes da Multiplus Fidelidade, que compreende os Participantes do
Programa TAM Fidelidade, estao localizados no Brasil. Os demais Participantes da Multiplus Fidelidade
estdo localizados principalmente na Argentina e nos Estados Unidos.

As figuras a seguir resumem a criagdo da Multiplus Fidelidade e as suas diferencas para o Programa TAM
Fidelidade. Até a criacdo da Multiplus, o Programa TAM Fidelidade se resumia a emissdo de pontos aos
Participantes do Programa TAM Fidelidade em contrapartida a compra de passagens aéreas da TAM
Linhas Aéreas, a venda de pontos para outros parceiros que nao a préopria TAM Linhas Aéreas e a resgates
na prépria TAM Linhas Aéreas. A Multiplus Fidelidade foi constituida como um novo negécio em uma
entidade separada, na qual uma maior gama de acimulo e resgates esta disponivel. Todos os pontos
acumulados e prémios entregues aos Participantes sdo respectivamente vendidos e comprados, incluindo
as operagoes com a préopria TAM Linhas Aéreas.

Contexto Programa TAM Fidelidade apenas:

Parceiros do

programa
Venda de pontos
Eidsials para parceiros
comerciais
Acamulo Resgate Aclimule
Pontos por Pontos entregues Pontos por
passagens em troca de utilizagdo
voadas passagens gratis de servigos
[ Participantes J

Contexto Multiplus Fidelidade:

T

Venda

)

Venda de pontos

Venda

Venda de pontos

Parceiros do

Compra Compra

g programa
Compra de Compra de produtos
passagens ou pontos dos
parceiros
Acimulo .
Resgate Actmulo
Pontos por Pontos entregues em Pontos por
passagens troca de passagens, compras
voadas produtos ou pontos realizadas
dos parceiros
[ Participantes }

Visédo Geral do Setor de Redes e Programas de Fidelizagao de Clientes

O setor de redes e programas de fidelizagao de clientes compreende uma ampla variedade de ferramentas e
praticas que permitem aos clientes fiéis acumularem pontos de incentivo que, quando convertidos em
Prémios, passam a fazer parte de uma proposta de valor atraente para continuar a comprar os produtos
ou servigos de uma companhia.
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Ha dois formatos basicos de programas de fidelizacao: programas de coalizdo e programas individuais. Os
programas de coalizdo, tais como a Multiplus Fidelidade, integram varios parceiros comerciais diferentes
no mesmo sistema de moeda ou pontos e permitem que esses parceiros reduzam seus custos com
marketing de fidelizagdo ao distribuir alguns dos gastos pela rede. Os programas individuais, por outro
lado, exigem que o cliente acumule pontos por meio da aquisi¢do de produtos de um tnico fornecedor.
Dessa forma, acreditamos que os programas de coalizdo oferecem uma proposta de valor mais atraente,
uma vez que os Participantes podem acumular pontos de maneira mais rapida e tém acesso a um portfélio
mais abrangente de op¢des e resgate de Prémios. Além disso, os programas de coalizao também permitem
um melhor monitoramento dos padrdes de gastos do consumidor em diversos setores da economia.

Os programas de fidelizaciao de clientes de companhias aéreas, os chamados frequent-flyer programs, eram,
até recentemente, o tipo mais popular de programa de fidelizacdo no setor de redes e programas de
fidelizagdao de clientes. O sucesso de tais programas, originalmente criados nos Estados Unidos durante a
década de 80, deve-se principalmente ao alto apelo de obtencdo de passagens aéreas gratis. Segundo a
revista Inside Flyer, em janeiro de 2006, havia aproximadamente 92 frequent-flyer programs no mundo
todo, com quantidade total aproximada de mais de 180 milhdes de Participantes e os frequent-flyer
programs concederam um total aproximado de 500 bilhées de milhas, a moeda do programa de fidelizac¢ao
geralmente utilizada pelos frequent-flyer programs. Além disso, devido ao apelo dos Prémios em passagens
aéreas, diversos outros programas de fideliza¢do buscaram estabelecer relacionamentos com os frequent-
flyer programs com o objetivo de disponibilizar oportunidades de Prémios em passagens aéreas para os seus
Participantes. Enquanto outros programas de fidelizagdo buscaram ainda expandir e diversificar as
oportunidades de acimulo de pontos e opgdes de Prémios, acreditamos que os Prémios em passagens
aéreas continuam a ser mais atraentes para os consumidores, o que acreditamos posicionam ainda os
frequent-flyer programs na vanguarda do desenvolvimento de programas de coalizdo de maneira singular.

Em linhas gerais, podemos destacar as seguintes vantagens de um programa de coalizdo sobre programas
individuais:

e Blindagem da base atual de clientes por meio de melhora da proposta de valor;

e  Maior facilidade de acimulo e resgate, o que torna o produto também atrativo a consumidores de
menor renda;

e Reducao de custos de retengio e aquisicdo de Participantes em rela¢ao aos programas individuais;

e  Possibilidade de utiliza¢do da base de CRM de virios segmentos (maior efetividade com menor custo)
para realizacdo de a¢des comerciais casadas com os outros parceiros da coalizio;

e Alavancagem na penetragido das classes sécio-econémicas da base de clientes de outros programas
parceiros da coalizao;

e Abertura de um novo canal de comunicacéio direto com uma maior base de Participantes;

e  Flexibilidade para promover produtos especificos dos parceiros com a¢des direcionadas (por exemplo,
oferta de pontos dobrados para um determinado produto) e promoc¢des cruzadas com outros parceiros
da rede (por exemplo, possibilidade de resgatar pontos por produtos ou servigos de um parceiro com
uma menor quantidade de pontos se ao mesmo tempo forem resgatados pontos por produtos ou
servigos de outro parceiro); e

e Aumento da divulgacido das marcas individuais pela associa¢io a coalizao.
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Visdo Geral do Setor de Redes e Programas de Fidelizagao de Clientes no Brasil

Atualmente, os frequent-flyer programs sao programas de fidelizagiao de clientes muito populares no Brasil,
com um grande nimero de Participantes, em virtude do alto grau de apelo das recompensas em passagens
aéreas, juntamente com os programas atrelados a cartdes de crédito. A maioria dos mantenedores dos
programas de fidelizacdo no Brasil, notadamente os prestadores de servigos financeiros, buscaram
estabelecer relacionamentos com companhias aéreas com o objetivo de disponibilizar oportunidades de
Prémios em passagens aéreas para os seus Participantes. Devido a alta concentragio do setor de aviacio e
servigos financeiros, estimamos que ha atualmente uma quantidade limitada de programas de fidelizagao
relevantes no Brasil. Apesar das empresas de outros setores, inclusive varejo, telecomunicagoes e produtos de
consumo, buscarem cada vez mais lancar programas de fidelizacdo, esses programas ainda estdo no estagio
inicial de desenvolvimento. Nesse sentido, acreditamos que o setor de redes e programas de fideliza¢do de
clientes no Brasil é atualmente caracterizado pela baixa concorréncia e alto potencial de crescimento.

Acreditamos que o setor de redes e programas de fideliza¢do de clientes no Brasil tem potencial para
crescer de maneira significativa devido ao grande nimero de consumidores que entendemos ndo serem
participantes de programas e de empresas e setores que entendemos nio adotarem ou que ainda estejam
em fase inicial de programas de fidelizagdo. Além disso, a evolucdo do poder aquisitivo da populacao
reforga as perspectivas positivas para o setor no Brasil.

Nossas Vantagens Competitivas
Acreditamos que nossas principais vantagens competitivas incluem:
Relacionamento Exclusivo e Estratégico com a TAM Linhas Aéreas

Noés nos beneficiamos significativamente do relacionamento exclusivo e estratégico que mantemos com a
TAM Linhas Aéreas, que, entre outros, possui as seguintes vantagens estratégicas:

.
e  Unica companhia aérea brasileira com rotas para algumas das principais cidades dos Estados Unidos
e da Europa;

e Ampla penetragdo de voos na América do Sul, através da prépria TAM Linhas Aéreas ou da sua
parceira, a LAN; e

e Acesso a Star Alliance, maior alianga global de companhias aéreas em 2008 em termos de nimero de
Participantes.

De acordo com a ANAC, a TAM Linhas Aéreas é a companhia aérea lider no mercado brasileiro, com participagao
de 46,3% no mercado doméstico e 86,8% no mercado internacional, no periodo de nove meses encerrado em 30 de
setembro de 2009, em termos de RPK. A TAM Linhas Aéreas também é uma das principais companhias aéreas
do hemisfério sul, em 2008, em termos de passageiros transportados, de acordo com publica¢do da Airline Business
Magazine. A TAM Linhas Aéreas oferece voos para todo o Brasil, cobrindo a maior quantidade de destinos no
territério brasileiro em comparagdo a outras companhias aéreas brasileiras, e opera rotas programadas de
transporte aéreo de passageiros e carga para 41 cidades, além de outros 37 destinos domésticos cobertos por meio
de parcerias regionais com outras companhias aéreas. A TAM Linhas Aéreas também cobre diretamente 13
destinos internacionais, inclusive algumas das principais cidades dos Estados Unidos e da Europa, e oferece
conexdes com outros destinos por meio dos seus parceiros da Star Alliance, como a Lufthansa, TAP, Air Canada e
United Airlines, e também de sua parceria estratégica com a LAN dentro da América do Sul. No periodo de nove
meses encerrado em 30 de setembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas transportou aproximadamente 18,7 milhdes
de passageiros em voos domésticos e aproximadamente 3,0 milhGes de passageiros em voos internacionais.
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Temos exclusividade na gestao, administracio e operacdo, desde 1° de janeiro de 2010, do Programa TAM
Fidelidade, de acordo com o Contrato Operacional, por for¢a do qual passamos a ser responsaveis, dentre
outros, pelo processamento de informagdes sobre o acimulo e resgate de pontos no Programa TAM
Fidelidade e pela entrega dos Prémios aos Participantes do Programa TAM Fidelidade, de acordo com o
Regulamento do Programa TAM Fidelidade e o Regulamento da Multiplus Fidelidade. Acreditamos que o
Programa TAM Fidelidade representa um programa extremamente atraente em virtude de suas
caracteristicas, como a falta de restricdo de assentos para emissdo e utilizagdo de Passagens-Prémio na
América do Sul, uma rede abrangente de voos para resgates de pontos e regras simples para um rapido
actimulo de pontos.

Com a gestdo, administragdo e operacdo do Programa TAM Fidelidade, ganhamos acesso direto a
expressiva base cadastral de clientes da TAM Linhas Aéreas, inclusive a parcela dos quais nao é ainda
Participante do Programa TAM Fidelidade. Em 2008, o percentual de passageiros por voo da TAM
Linhas Aéreas que era Participante do Programa TAM Fidelidade foi inferior, em média, a 50%.
Acreditamos que esses passageiros representam uma base substancial de pontenciais Participantes da
Multiplus Fidelidade a medida que, ao se tornarem Participantes do Programa TAM Fidelidade, eles se
tornam automaticamente Participantes da Multiplus Fidelidade. Além disso, a TAM Linhas Aéreas é uma
das nossas principais parceiras comerciais e adquire um alto volume de pontos da Multiplus Fidelidade
para repassa-los aos Participantes do Programa TAM Fidelidade.

Base Sdlida de Participantes com Perfil Atraente

Acreditamos que a nossa sélida base de Participantes nos torna extremamente atraentes para nossos
atuais e potenciais parceiros comerciais que tém interesse em aumentar a sua visibilidade junto aos seus
clientes. Em particular, o perfil dos Participantes da Multiplus Fidelidade os coloca em uma base atraente
de consumidores brasileiros. Em 2008, mais de 57% dos Participantes do Programa TAM Fidelidade
tinham uma renda familiar mensal média de mais de R$6.000,00 enquanto o rendimento médio mensal

real dos domicilios com rendimento no Brasil era de R$1.968,00, de acordo com PNAD do IBGE.

Além disso, acreditamos que o nosso relacionamento com a TAM contribui para atrair novos
Participantes para a Multiplus Fidelidade, uma vez que os Passagens-Prémio sdo um dos Prémios mais
procurados nos programas de fidelizacdo de clientes que oferecem passagens aéreas como Prémios. Ao
contrario do que ocorre em outros mercados, como Estados Unidos e Europa, onde ha um grande nimero
de programas concorrentes de companhia aéreas para fideliza¢ao de clientes, o mercado brasileiro possui
atualmente apenas dois programas relevantes de fidelizacdo de clientes, oferecidos pelas duas grandes
companhias aéreas nacionais: o Programa TAM Fidelidade e o “Smiles” da Gol.

Rede Abrangente e Diversificada de Parceiros Comerciais Lideres no Setor

Possuimos mais de 100 parceiros comerciais, dentre os quais estdo empresas de varios segmentos como
supermercados, postos de combustivel, livrarias, cartdes de crédito, bancos, hotéis, locadoras de
automovel, jornais, revistas, comércio eletronico, construtoras, institui¢des de ensino, farmacias, estética e
saide, dentre outros. Algumas delas podem ser destacadas, como Accor, Ipiranga-Texaco, Livraria
Cultura, Walmart e Pontofrio.com. Possuimos parceria com quatro dos cinco maiores bancos comerciais
brasileiros em termos de nimero de cartdes de crédito emitidos em 2008, de acordo com o Nilson Report.
Acreditamos que a nossa abrangente e diversificada rede de parceiros comerciais torna a Multiplus
Fidelidade atraente para nossos atuais e futuros Participantes a medida que permite acumular pontos
mais rapidamente por meio de uma parcela significativa dos seus gastos didrios, ao mesmo tempo que os
permite resgatar mais facilmente seus pontos por Prémios escolhidos a partir de uma ampla variedade de
produtos e servigos. Além disso, acreditamos que a resisténcia em geral de Participantes para mudar para
outro programa de fidelizacdo de clientes e as possibilidades diferenciadas e abrangentes que oferecemos
para aciimulo e resgate de pontos fortalece a nossa posi¢cdo competitiva.
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Fluxo de Caixa Estavel e Baixa Necessidade de Investimentos de Capital

Nosso modelo de negécio apresenta baixa necessidade de investimentos de capital. Além disso, nossos
negdécios sdo caracterizados historicamente por fluxos estaveis de caixa decorrentes de nossas atividades
operacionais provenientes da venda de pontos para os parceiros comerciais, principalmente institui¢des
financeiras e a TAM Linhas Aéreas. Em 2007, 2008 e no periodo de nove meses encerrado em 30 de
setembro de 2008 e 2009, o caixa carve-out gerado pelas atividades operacionais do Programa TAM
Fidelidade foi de R$180,5 milhdes, R$350,6 milhdes, R$215,8 milhdes e R$264,5 milhGes respectivamente.

Também nos beneficiamos de um modelo de negécio flexivel que nos permite administrar as oscila¢des
entre a demanda e o custo dos Prémios. Isso nos permite administrar as nossas margens ao implementar
mudancas no portfélio de Prémios disponiveis, nos termos do Regulamento da Multiplus Fidelidade e nos
regulamentos dos programas de fideliza¢do de clientes dos nossos parceiros comerciais. Essas mudangas
incluem, dentre outros, ajustes na capacidade disponivel de rotas de viagem para Passagens-Prémio, com
oferta de Prémios alternativos a precos menores e consequente redugido nos custos, bem como alterag¢io na
quantidade de pontos necessarios para o resgate de certos Prémios.

Modelo de Negécio Flexivel Aliado a Historico de Crescimento Relevante

Diferentemente de outras coalizdes, a Multiplus Fidelidade possui uma flexibilidade em seu modelo de
negoécio, podendo operar apenas como uma rede de programas para aqueles parceiros comerciais que ja
possuem programas de fidelizagio bem estruturados ou ser o préprio programa de fidelizacdo dos
parceiros comerciais que assim optarem. Acreditamos que tal flexibilidade faz com que a Multiplus
Fideldade nao concorra com os programas dos parceiros comerciais, consequentemente ampliando as
empresas com potencial para se tornarem parceiras comerciais da Multiplus. Além disso, entre 2007 e 2008
o Faturamento Bruto do Programa TAM Fidelidade aumentou 69% ao ano.

Gestao com Perfil Qualificado para um Negécio de Coalizao

Entendemos que um negécio de coalizio requer uma soma de conhecimentos das areas de financas,
tecnologia da informacao, marketing e vendas. Além disso, dada a alta concentracdo de emissdo e resgate
de pontos em passagens aéreas, é requerido também um profundo conhecimento do setor aéreo. Nossa alta
administracdo é composta por um grupo selecionado e qualificado de executivos, oriundos inclusive da
TAM Linhas Aéreas e do nosso Acionista Controlador, com ampla experiéncia na area comercial, varejo,
marketing, tecnologia da informacgdo e financeira, incluindo o mercado de cartdes de crédito, uma das
principais fontes de nossas receitas. Nossos administradores estdo focados na criaciao de valor aos nossos
acionistas, principalmente por meio de incremento em nossos resultados operacionais, expansao da nossa
participacdo de mercado e estreitamento nas nossas relacdes com nossos parceiros comerciais.
Acreditamos que herdamos a sélida cultura corporativa da TAM Linhas Aéreas, que foi transmitida pelo
seu fundador, Comandante Rolim Adolfo Amaro, e continua a guiar as atividades cotidianas da sua
administra¢ao. Além disso, com o fim de alinhar ainda mais os interesses dos nossos administradores com
os dos nossos acionistas, estamos estudando a implementagdo de programas de remuneragio variavel aos
nossos administradores, incluindo plano de op¢ao de compra de acées.

Nossa Estratégia

Acreditamos que o mercado de redes de coalizdo de programas de fidelizac¢ao de clientes e de programas de
fidelizacdo de clientes no Brasil apresenta potencial para crescimento substancial. Acreditamos estar bem
posicionados para acompanhar com sucesso esse crescimento por conta, principalmente, do nosso
relacionamento privilegiado com a TAM Linhas Aéreas e outros sélidos parceiros comerciais, do nosso
amplo acesso a diversos setores da economia brasileira e da nossa oferta de servigos de alta qualidade.
Buscamos aumentar a nossa rentabilidade mediante alavancagem da nossa posi¢do de lideranca no
mercado e a expansdo da nossa base de Participantes. Acreditamos poder atingir essas metas de maneira
eficiente com agdes conjuntas com os nossos parceiros comerciais e com foco na cria¢io de sinergias entre
os seus programas de fidelizagdo de clientes. Os principais componentes da nossa estratégia sao:
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Expandir Ainda Mais a Nossa Rede de Parceiros Comerciais e Aumentar a Nossa Base de Participantes

Ao expandir ainda mais a nossa rede de parceiros comerciais, acreditamos ter maiores condi¢des de
oferecer aos mnossos Participantes oportunidades adicionais para acimulo de pontos da Multiplus
Fidelidade e, consequentemente, aumentar a nossa receita de venda de pontos aos nossos parceiros
comerciais. Planejamos buscar novos parceiros comerciais nos diversos setores da economia brasileira que
acreditamos apresentar potencial para crescimento substancial, em especial, nos setores de
telecomunicac¢des e varejo. A entrada de novos parceiros comerciais na nossa rede de coalizdo, em
conjunto com um esforgo comercial, estimulara ainda mais a entrada de novos Participantes na Multiplus
Fidelidade e programas de fidelizacao dos parceiros comerciais. Além disso, entendemos que, ao
desenvolver relacionamentos com parceiros comerciais focados em produtos de consumo de baixo custo,
alinhando novas formas de resgates adequadas a este piblico, aumentaremos os nossos meios de acesso a
Participantes de classes s6cio-econémicas mais baixas.

Incrementar o Banco de Dados de Parceiros e Aumentar a Oferta de Servigos Diferenciados

Buscamos aprofundar o nosso relacionamento com nossos parceiros comerciais mediante demonstracdes
consecutivas e inequivocas dos beneficios e da eficiéncia da Multiplus Fidelidade. Acreditamos que a nossa
rede de coalizdo de programas de fidelizacao de clientes possui diversas vantagens em relagdo a outras
redes e programas de fidelizagdo. Temos condi¢des de coletar e analisar dados de Participantes de maneira
a auxiliar os nossos parceiros comerciais na definicao das suas estratégias de negécio. Por exemplo, o nosso
banco de dados de Participantes permite que os analisemos para identificar e estimular o consumo de
produtos e servicos dos nossos parceiros comerciais e, consequentemente, auferir receita adicional advinda
da prestacao desse servigo para os nossos parceiros comerciais.

Além disso, planejamos prestar servicos de administracdo de relacionamento com Participantes para a
TAM Linhas Aéreas e nossos outros parceiros comerciais. Acreditamos que estamos bem posicionados
para nos beneficiar do aumento que estimamos na demanda pelos nossos servigos no Brasil. Nossa
atraente base de Participantes, modernos sistemas de tecnologia da informacdo e experiéncia em
programas de fidelizagao de clientes nos oferece uma oportunidade tinica de desenvolvimento de servigos
de maior valor agregado para os nossos parceiros comerciais.

Expandir as Opgées de Prémios, em Especial os de Menor Custo

Planejamos continuar a diversificar os Prémios que nao sejam Passagens-Prémio e introduzir Passagens-Prémio
mais flexiveis, com o fim de disponibilizar Prémios que sejam adequados ao perfil de cada Participante ao
mesmo tempo em que mantemos as nossas margens em niveis adequados. Acreditamos que os Prémios que
nio sejam Passagens-Prémio tém o potencial para expandir a nossa base de Participantes e aumentar o
volume de resgates de pontos Multiplus Fidelidade pelos Participantes, na medida em que as oportunidades
de acimulo e resgate de pontos sdo incrementadas. Dessa forma, esperamos que um aumento nos Prémios
que ndo sejam Passagens-Prémio aumente as nossas margens histéricas.

Foco na Produtividade e Eficiéncia Operacional

Estamos focados no aumento da produtividade e eficiéncia operacional decorrentes da otimizac¢io dos
nossos canais de comunica¢do com os Participantes e parceiros comerciais. Buscamos administrar os
recursos que direcionarmos ao atendimento aos Participantes de maneira mais eficaz, promovendo
continuas melhorias nos nossos procedimentos e tecnologias.
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Expanséo da Nossa Base Internacional de Participantes e Parceiros Comerciais

Em 30 de setembro de 2009, a base de Participantes do Programa TAM Fidelidade incluia
aproximadamente 260.000 Participantes residentes fora do Brasil, principalmente na regido do Mercosul
(aproximadamente 120.000 Participantes) e nos Estados Unidos (aproximadamente 52.000
Participantes). Buscamos expandir a nossa base de Participantes fora do Brasil, por meio da sélida
presenca da TAM Linhas Aéreas na regidao do Mercosul e de novas parcerias comerciais com varejistas
locais da América do Sul. Recentemente, celebramos a nossa primeira parceria comercial internacional
para acimulo e resgate de pontos com o A-Club, programa de fidelidade dos Hotéis Accor, que permitira
aos nossos Participantes acumular pontos na rede de Hotéis Accor no mundo todo e resgata-los por
Prémios nos Hotéis Accor ou em qualquer outro dos nossos parceiros comerciais. Além disso, a TAM
Linhas Aéreas criou um cartao de crédito de marca associada (co-branded) na Argentina, sob a marca
TAM, juntamente com a subsidiaria argentina do Banco Itai Unibanco S.A. Adicionalmente, negociamos
parcerias comerciais com a American Express na América do Sul.

Histérico e Reorganizagdo Societaria

A TAM Linhas Aéreas foi constituida em 1976 para, além de explorar servigos de transporte aéreo regular de
passageiros, desenvolver outras atividades conexas, correlatas e completares ao servigo de transporte aéreo, o
que inclui a gestdo, administra¢do e operac¢ao de programas de fideliza¢do de clientes. Em 30 de setembro de
2009, a estrutura societaria simplificada da TAM Linhas Aéreas podia ser representada da seguinte forma:

TAM S.A.
100% 95%
TAM
Linhas Aéreas TAM Mercosur
100%
TAM Viagens

Em 1993, a TAM Linhas Aéreas criou seu programa de fidelizacdo de clientes, o Programa TAM
Fidelidade, o primeiro programa de fideliza¢ao de clientes do setor de avia¢iao do Brasil (frequent-flyer
program). Ao longo dos seus 16 anos de existéncia, o Programa TAM Fidelidade tornou-se um dos
principais programas de fidelizacdo de clientes no Brasil, com aproximadamente 6,3 milhdes de
Participantes e mais de 100 parceiros comerciais em 30 de setembro de 2009.

Desde a sua criagdo, o Programa TAM Fidelidade adicionou diversos parceiros comerciais ao programa.
Em 1995, o Programa TAM Fidelidade firmou o seu primeiro relacionamento de co-branding com um
banco brasileiro. Em 2004, o Programa TAM Fidelidade langou o cartdo de crédito de marca associada
(co-branded) com a Credicard S.A. e, em 2005, o Programa TAM Fidelidade celebrou contratos com
diversos bancos de modo a permitir que aos titulares de cartdes de crédito acumulassem pontos em troca
dos gastos com cartao de crédito.
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No decorrer da sua histéria e com o objetivo de oferecer maiores incentivos aos Participantes fiéis, o
Programa TAM Fidelidade tornou-se cada vez mais sofisticado em rela¢ao a forma como o programa oferece
beneficios aos seus participantes. Em 1999, o Programa TAM Fidelidade implementou as classifica¢es Branco,
Azul e Vermelho para reconhecer e recompensar os viajantes mais fiéis e oferecer-lhes beneficios adicionais.
Com o objetivo de recompensar e reconhecer ainda mais os Participantes com melhor classificacido, em 2006, o
Programa TAM Fidelidade implementou uma politica de acimulo variavel de pontos de acordo com a
categoria de Participantes.

Em 2008, a TAM Linhas Aéreas uniu-se a Star Alliance, a maior alianca global da avia¢do comercial, em
termos de quantidade de Participantes e de cobertura geografica. A TAM Linhas Aéreas, como um membro
permanente do Star Alliance, o que devera ocorrer no primeiro trimestre de 2010, permitira a interligacao do
Programa TAM Fidelidade aos programas de fidelizacdo de clientes das outras companhias integrantes da
Star Alliance, o que facilitard o processo de acimulo de pontos, oferecera mais opgdes de resgate e priorizara
os servigos e 0 embarque nos voos oferecidos pelas demais companhias aéreas integrantes da alianca.

Até 31 de dezembro de 2009, as nossas atividades estavam integradas as atividades da TAM Linhas Aéreas.
Em virtude da criagio da Multiplus Fidelidade, a TAM Linhas Aéreas nos transferiu suas parcerias
comerciais existentes, com efeitos a partir de 1° de janeiro de 2010. Além disso, celebramos, em 10 de
dezembro de 2009, o Contrato Operacional com a TAM Linhas Aéreas, por meio do qual passaremos a ser o
exclusivo gestor, administrador e operador do Programa TAM Fidelidade, de acordo com o Contrato
Operacional, incluindo o processamento de informacgées sobre o aciimulo e resgate de pontos no Programa
TAM Fidelidade e pela entrega dos Prémios aos Participantes do Programa TAM Fidelidade, de acordo com
o Regulamento do Programa TAM Fidelidade e o Regulamento da Multiplus Fidelidade. Celebramos ainda,
em 10 de dezembro de 2009, o Contrato de Compartilhamento, através do qual a TAM Linhas Aéreas
concordou em compartilhar conosco certos servigos, a partir de 1° de janeiro de 2010, em contrapartida ao
pagamento de uma remuneragio. Para obter uma descri¢ao desses contratos e outras operagdes com partes
relacionadas, ver a se¢do “Operagdes com Partes Relacionadas™, na pagina 145 deste Prospecto.

Em 2008, em decorréncia dos resultados crescentes e consistentes apresentados, em especial nos ultimos
cinco anos, pelo Negécio de Fidelizacao de Clientes da TAM Linhas Aéreas, a TAM Linhas Aéreas e o
Acionista Controlador decidiram promover uma reorganiza¢io societaria mediante a segregacdo da
totalidade do Negécio de Fideliza¢ao de Clientes da TAM Linhas Aéreas, com o objetivo de conferir maior
racionaliza¢do nas estruturas operacional, administrativa e financeira do Negécio de Fidelizacdo de Clientes
da TAM Linhas Aéreas, bem como obter maior eficiéncia, rentabilidade e independéncia. Essa reorganizacao
societaria realizou-se, em um primeiro momento, com a transformacdo, do Negécio de Fidelizacao de
Clientes da TAM Linhas Aéreas em uma unidade de negécio na TAM Linhas Aéreas e, posteriormente, em
2009, com sua concentra¢do em uma entidade independente da TAM Linhas Aéreas.

Fomos formalmente constituidos em 6 de agosto de 2009. Em 28 de outubro de 2009, a totalidade das A¢ées do
nosso capital social foi transferida ao nosso Acionista Controlador. Com o fim de viabilizar a reorganizagio
societaria, nés e a TAM Linhas Aéreas firmamos, em 10 de dezembro de 2009, os seguintes contratos:

e Contrato Operacional, com o objetivo de regular o nosso relacionamento com a TAM Linhas Aéreas a partir
de 1° de janeiro de 2010, quando assumimos o Negoécio de Fidelizagio de Clientes da TAM Linhas Aéreas; e

e Contrato de Compartilhamento, por meio do qual a TAM Linhas Aéreas passou a compartilhar
conosco, a partir de 1° de janeiro de 2010, os servigos de controladoria, processos de tesouraria, apoio
ao planejamento e gerenciamento financeiro, call center, instala¢ées, infraestrutura, juridico, recursos
humanos, tecnologia da informacéao, marketing, auditoria e suprimentos.

Nos termos do Contrato Operacional, a TAM Linhas Aéreas comprometeu-se a nos transferir até 31 de
dezembro de 2009 a totalidade do Negécio de Fideliza¢do de Clientes da TAM Linhas Aéreas, consistente
dos seguintes ativos e passivos:

e 112 contratos de parceria comercial;

e 5] empregados; e
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e a licenga de uso do sistema de tecnologia da informacao da Oracle, o “Siebel Loyalty”, incluindo
todos os direitos e obrigacdes relacionados a licenca de uso do “Siebel Loyalty” e assisténcia técnica.

Até 31 de dezembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas tinha nos transferido 90 contratos de parceria
comercial. De acordo com o primeiro termo aditivo ao Contrato Operacional que celebramos com a TAM
Linhas Aéreas em 12 de janeiro de 2010, prorrogamos em seis meses o prazo para a TAM Linhas Aéreas
nos transferir os 22 contratos de parceria comercial remanescentes na medida em que encerre estas
tratativas com os 22 parceiros comerciais. Para informacdes adicionais, ver se¢ao “Operacdes com Partes
Relacionadas — Contrato Operacional” na pagina 145 deste Prospecto.

Nesta data, a estrutura societaria simplificada do Grupo TAM pode ser representada da seguinte forma:

TAM S.A.
100% 95% 100%
| el TAM Mercosur MULTIPLUS
Linhas Aéreas
100%
TAM Viagens

Nossos Servigos
Nossos servigos compreendem (1) a venda de pontos da Multiplus Fidelidade a mnossos parceiros
comerciais, e (2) o gerenciamento de programas de fidelizacdo de parceiros comerciais, incluindo o

Programa TAM Fidelidade.

Nosso negoécio de venda de pontos pode ser representado de maneira simplificada conforme grafico abaixo:

Parceiros premiam Participantes podem usar
Participantes com pontos em varios
parceiros diferentes

Venda de pontos para

pill'(',(‘,i Tros

pontos

Participantes poderdo acumular
pontos de diferentes programas
em uma conta unica
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Obtemos atualmente rentabilidade a partir de duas fontes principais:

e  Spread: diferenca entre preco de venda dos pontos e custo dos resgates tanto na compra direta de
produtos ou servigos como em compra de pontos dos programas de fidelidade parceiros; e

e Breakage: pontos emitidos que nao serdo resgatados e que, portanto, nao gerariao custos.
Além das duas fontes atuais, contamos ainda com duas outras fontes potenciais de receita:

e Receita com juros sobre aplica¢des financeiras: devido ao fluxo de caixa favoravel, com receitas sem
desembolso imediato para compra de Prémios, poderemos aplicar uma parcela do nosso caixa,
resultando em receitas financeiras para nés; e

e Margem com outros servigos: acreditamos que a ampliacdo dos outros servigos, como o CRM, tem
potencial para contribuir com uma margem adicional para nés.

Para acumular pontos, os Participantes tém de estar cadastrados na Multiplus Fidelidade. Esse cadastro
pode ocorrer (1) automaticamente, sem a necessidade de solicitacdo do respectivo Participante, a partir do
acumulo de pontos no programa de fideliza¢do dos nossos parceiros comerciais, como fazemos atualmente
com o Programa TAM Fidelidade, ou (2) mediante solicitacdo do Participante para transferéncia de
pontos dos programas de fidelizagdo dos nossos parceiros comerciais para a Multiplus Fidelidade. Nesse
dltimo caso, nosso parceiro comercial deve realizar o cadastro na Multiplus Fidelidade sem a necessidade
de nenhuma outra acdo adicional por parte do Participante.

Com esse cadastro, a conta do Participante em determinado programa de fideliza¢ao nao é encerrada. O
Participante passa a ser titular de duas contas: (1) uma no programa de fidelizagao do nosso parceiro
comercial e (2) outra na Multiplus Fidelidade.

Programa Préprio de Fidelizacdo do Parceiro Comercial. A conta mantida pelo Participante no programa de
fidelizacdo do nosso parceiro comercial permite o acimulo de pontos como resultado da compra de
produtos ou utilizagdo de servigos oferecidos por esse parceiro comercial. Da mesma forma, o Participante
somente podera resgatar os seus pontos por produtos ou servigos oferecidos pelo programa de fidelizacgao
mantido por esse parceiro comercial.

Multiplus Fidelidade. A conta mantida na Multiplus Fidelidade, por sua vez, permite ao Participante
acumular pontos em decorréncia da compra de produtos ou utilizacio de servigos oferecidos por qualquer
parceiro comercial que compde a nossa rede de parceiros comerciais. O resgate de pontos também pode ser
realizado por produtos ou servigos oferecidos por (1) toda a nossa rede de parceiros comerciais, mediante
transferéncia de pontos da Multiplus Fidelidade aos programas préprios dos nossos parceiros comerciais
ou (2) catalogo eletronico.

Venda de Pontos da Multiplus Fidelidade

A venda de pontos da Multiplus Fidelidade representa o nosso principal negécio. No periodo de nove meses
encerrado em 30 de setembro de 2009, a receita de pontos representou 98,4% da soma do Faturamento Bruto e
das outras receitas nio relacionadas a emissdo de pontos do Programa TAM Fidelidade.

Nossos parceiros comerciais compram pontos da Multiplus Fidelidade para premiarem os seus Participantes
quando da aquisi¢ao dos produtos ou utilizacio dos servigos que oferecem ou em decorréncia da transferéncia de
pontos do programa préprio do nosso parceiro comercial, conforme o Participante esteja cadastrado ou nio na
Multiplus Fidelidade. Os Participantes acamulam pontos da Multiplus Fidelidade com o fim de resgata-los por
produtos ou servigos oferecidos por nossos parceiros comerciais ou em nosso catalogo eletronico.

Parceiros Comerciais
Buscamos atrair e reter parceiros comerciais que oferecam produtos e servigos atrativos e que estejam

alinhados com nossa estratégia de negécio. Nossos parceiros comerciais geralmente nos pagam pelos
pontos da Multiplus Fidelidade em até 30 dias.
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Atualmente, nossa rede de parceiros comerciais é composta por mais de 100 empresas de diversos setores
da economia, incluindo companhias aéreas, institui¢des financeiras, operadoras de turismo, hotéis,
locadoras de veiculos, varejistas de produtos alimenticios e néo alimenticios, postos de gasolina, livrarias,
montadoras de veiculos automotores, incorporadoras imobilidrias, veiculos de comunicagio, farmacias,
restaurantes, estacionamentos, dentre outros. A maior parte do nosso Faturamento Bruto advém da TAM
Linhas Aéreas e de instituicoes financeiras.

Companhia Aérea. De acordo com o Contrato Operacional, a TAM Linhas Aéreas tornou-se nosso parceiro
comercial e foi responsavel por aproximadamente 25% do Faturamento Bruto do Programa TAM
Fidelidade no periodo de nove meses encerrados em 30 de setembro de 2009. A TAM Linhas Aéreas é a
companhia aérea lider no mercado brasileiro, com participacio de 46,3% no mercado doméstico e 86,8% no
mercado internacional, no periodo de nove meses encerrado em 30 de setembro de 2009, em termos de receita
por passageiro pagante. A TAM Linhas Aéreas também é uma das principais companhias aéreas do
hemisfério sul em 2008, em termos de passageiros transportados, de acordo com publica¢io da Airlines
Business Magazine. A TAM Linhas Aéreas detém o Programa TAM Fidelidade, um dos principais
programas de fidelizagado de clientes no Brasil, com 6,3 milhdes de Participantes em 30 de setembro de 2009.

A TAM Linhas Aéreas é individualmente o nosso mais representativo parceiro comercial. A TAM Linhas
Aéreas adquire pontos da Multiplus Fidelidade para entrega-los a Participantes do Programa TAM
Fidelidade que utilizam os servigos de transporte aéreo comercial de passageiros da TAM Linhas Aéreas
ou de seus parceiros da Star Aliance, incluindo United Airlines, Lufthansa e TAP. A TAM Linhas Aéreas
entrega um ponto da Multiplus Fidelidade para cada ponto adquirido pelo Participante no Programa
TAM Fidelidade. A TAM Linhas Aéreas tornou-se nosso parceiro comercial nos termos do Contrato
Operacional, que foi firmado em 10 de dezembro de 2009 e tem prazo de duragao de 15 anos contados de 1°
de janeiro de 2010. Para informagées adicionais sobre o Contrato Operacional, ver se¢ao “Operagoes com
Partes Relacionadas — Contrato Operacional” na pagina 145 deste Prospecto.

Institui¢ées Financeiras. Possuimos atualmente contratos de parceria comercial com 27 institui¢des
financeiras brasileiras. Dos cinco maiores bancos comerciais brasileiros em termos de niimero de cartoes de
crédito emitidos em 2008, de acordo com o Nilson Report, mantinhamos contratos de parceria comercial
com quatro. Os parceiros comerciais institui¢des financeiras foram responsdveis por aproximadamente
75% do Faturamento Bruto do Programa TAM Fidelidade no periodo de nove meses encerrados em 30 de
setembro de 2009.

Vendemos pontos da Multiplus Fidelidade a esses parceiros comerciais, que os entregam aos seus
Participantes proporcionalmente aos gastos efetuados nos respectivos cartdes de crédito emitidos por tal
parceiro comercial. Adicionalmente, vendemos pontos para o cartao de crédito co-branded da TAM Linhas
Aéreas emitido pelo Itad-Unibanco. Os contratos de parceria comercial que mantemos com bancos
comerciais tém prazos de duracido que variam entre dois e nove anos. Para informacges adicionais sobre
esses contratos de parceria comercial, ver se¢do “— Contratos Relevantes” na pagina 135 deste Prospecto.

Operadoras de Turismo, Hotéis e Locadoras de Veiculos. Atualmente, mantemos 37 contratos de parceria
comercial com operadoras de turismo, hotéis e locadoras de veiculos internacionalmente reconhecidos, que
incluem a Accor Hotels. Nossa rede de parceiros comerciais, composta por operadoras de turismo,
incluindo a TAM Viagens, hotéis e locadoras de veiculos, permite aos Participantes acumular pontos da
Multiplus Fidelidade ao longo de toda a sua viagem e em diversas localidades no mundo a razio de um
ponto da Multiplus Fidelidade para cada R$1,00 gasto nas lojas desses parceiros comerciais. Esses
contratos de parceria comercial tém prazos de duracdo que variam entre um e cinco anos. Para

3

informacdes adicionais sobre esses contratos de parceria comercial, ver se¢ao “— Contratos Relevantes”

na pagina 135 deste Prospecto.

Nosso contrato de parceria comercial com a TAM Viagens, a operadora de turismo da TAM Linhas
Aéreas, foi firmado em 16 de dezembro de 2009 e tem prazo de duragao de cinco anos. De acordo com esse
contrato, a TAM Viagens adquire pontos da Multiplus Fidelidade para permitir o acimulo e resgate de
pontos. Para informacdes adicionais sobre esse contrato de parceria comercial, ver se¢do “Operagoes com
Partes Relacionadas” na pagina 145 deste Prospecto.
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Varejistas de Alimentos, Postos de Gasolina e Livrarias. Atualmente, contamos com trés importantes
varejistas brasileiros — Walmart, Ipiranga e Livraria Cultura. Para informacoes adicionais sobre esses
contratos de parceria comercial, ver se¢ao “— Contratos Relevantes” na pagina 135 deste Prospecto.

Walmart. O Walmart é a maior rede varejista de produtos pereciveis e ndo pereciveis do mundo, em
termos de receita, de acordo com a edicdo da Revista Forbes referente a 2009, e o segundo maior
varejista do Brasil, em termos de receita, de acordo com a edi¢cdo dos “Maiores e Melhores” da
Revista Exame referente a 2008. Desenvolve suas atividades no Brasil sob as marcas “Walmart”,
“Bompreco”, “BIG”, “Nacional”, “Mercadorama” e “Todo Dia”. O Walmart possui um programa
préprio de fidelizacao de clientes Bomclube. O contrato de parceria comercial que firmamos com o
Walmart em 12 de novembro de 2009 possui prazo de dura¢do de um ano a partir de 13 de novembro
de 2009 e estabelece critérios somente para acimulo de pontos. Além disso, firmamos em 1° de
setembro de 2009 um contrato de parceria comercial com o Bomclube, o qual possui prazo de duracao
de 12 anos contados de sua assinatura e estabelece, dentre outros, a nossa obrigagido de nao firmar
parcerias comerciais com outras redes varejistas de produtos pereciveis no Brasil enquanto perdurar
esse contrato. De acordo com o contrato de parceria comercial com o Bomclube, os Participantes tém
a oportunidade tanto de acumular como de resgatar pontos da Multiplus, recebendo pontos do
Bomclube a razdo de um ponto para cada R$1,00 gasto nas lojas participantes do programa.

Ipiranga. O Ipiranga é a maior rede de postos de gasolina privada do Brasil, de acordo com a ANP.
Opera em nivel nacional sob as marcas “Ipiranga” e “Texaco”. Em 2009, o Ipiranga lancou o seu
programa préprio de fidelizacdo de Participantes, o “Km de Vantagens”, por meio do qual seus
Participantes recebem um ponto “Km de Vantagens” para cada R$1,00 gasto nos postos de gasolina
“Ipiranga” ou “Texaco”, tendo a possibilidade de receber pontos dobrados se abastecerem seus
veiculos em um mesmo posto de gasolina da rede Ipiranga e pontos triplicados se utilizarem cartdes
de crédito co-branded “Ipiranga” nos postos de gasolina da rede Ipiranga. Nosso contrato de parceria
comercial com o Ipiranga foi firmado em 1° de setembro de 2009, possui prazo de duragdo de um ano e
dois meses e estabelece que cada ponto recebido no ambito do “Km de Vantagens” corresponde a um
ponto da Multiplus Fidelidade. Além disso, nosso contrato de parceria comercial com o Ipiranga
estabelece, dentre outros, a nossa obrigacdo de ndo firmar parcerias comerciais com (1) outras
empresas do segmento de distribui¢do de combustiveis e derivados ou (2) empresas que, por meio de
seus programas de fidelizacdo de clientes, relacionem-se com outras empresas que atuem no segmento
de distribuicao de combustiveis e derivados.

Livraria Cultura. A Livraria Cultura é uma rede brasileira de livrarias, com foco em livros e produtos
de dudio, como, por exemplo, CDs e DVDs. A Livraria Cultura também possui um programa préprio
de fidelizagdo, o “Mais Cultura”. Para cada R$1,00 gasto nas lojas da Livraria Cultura, o
Participante acumula cinco pontos “Mais Cultura”. Nosso contrato de parceria comercial com a
Livraria Cultura tem prazo de dura¢io de um ano a partir de 1° de outubro de 2009 e prevé que cinco
pontos “Mais Cultura” corresponde a um ponto da Multiplus Fidelidade.

Outros. Atualmente, contamos com importantes parceiros comerciais de diferentes setores da economia —
montadoras de veiculos automotores, incorporadoras imobilidrias, veiculos de comunica¢io, farmadcias,
restaurantes e estacionamentos. Para informacoes adicionais sobre esses contratos de parceria comercial,
ver se¢do “— Contratos Relevantes” na pagina 135 deste Prospecto.

Ford Motor Company. Mantemos contrato de parceria comercial com a Ford Motor Company no
Brasil desde junho de 2008, com prazo de vigéncia até 26 de junho de 2010. Por meio da aquisicio de
modelos selecionados de veiculos na Ford Motor Company no Brasil, os Participantes recebem em
uma s6 compra pontos Multiplus Fidelidade suficientes para lhes garantir uma viagem ida-e-volta a
Europa ou Estados Unidos.

Veiculos de Comunicacdo. Possuimos oito contratos de parceria comercial com alguns dos mais
importantes veiculos de comunicagao brasileiros e que possuem prazos de duragdo que variam entre
um e quatro anos.
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e Farmdcias, Restaurantes e Estacionamentos. Mantemos oito contratos de parceria comercial com
farmadcias, restaurantes e estacionamentos e que possuem prazos de dura¢ido que variam entre um e
seis anos.

o E-commerce. Também dispomos de parceiros comerciais que permitem aos Participantes acumularem
pontos da Multiplus Fidelidade com a aquisi¢do de produtos vendidos exclusivamente pela Internet.
Atualmente, sdo nossos parceiros comerciais (1) o “Walmart.com”, o canal online do nosso parceiro
comercial Walmart, (2) o “PontoFrio.com”, o canal online do Ponto Frio, um famoso varejista
brasileiro especializado em eletro-eletronicos e (3) o “CompraCerta.com”, o canal online da Whirpool,
a maior companhia no mercado brasileiro de eletroeletronicos em 2008, em termos de receita, de
acordo com a edi¢do das “Maiores e Melhores” da Revista Exame, e que opera sob as marcas
“Consul” e “Brastemp”. O contrato de parceria comercial com o “Walmart.com” foi firmado em 12 de
novembro de 2009 e tem prazo de dura¢do de um ano; o contrato de parceria comercial com o
“PontoFrio.com” foi firmado em 15 de novembro de 2009 e tem prazo de dura¢ido de um ano; o
contrato de parceria comercial com o “CompraCerta.com” foi firmado em 6 de junho de 2008 e vigera
até 30 de junho de 2010.

Outros Servigos

Além da venda de pontos da Multiplus Fidelidade, também oferecemos gerenciamento de programas de
fidelizagdo para parceiros comerciais. Atualmente, de acordo com o Contrato Operacional, prestamos esse
servigo exclusivamente a TAM Linhas Aéreas, que consiste, basicamente, na operagdo do programa Programa
TAM Fidelidade. Esse contrato possui prazo de vigéncia de 15 anos e estabelece que a TAM Linhas Aéreas deve
nos pagar um valor mensal por este servigo. Adicionalmente, vendemos pontos para o cartdo de crédito para o
cartdo de crédito co-branded da Tam Linhas Aéreas emitido pelo Itati-Unibanco. Em 30 de agosto de 2009, o
Itau-Unibanco tinha emitido mais de 300.000 cartdes de crédito co-branded do Programa TAM Fidelidade.

Resgate de Pontos da Multiplus Fidelidade

Acreditamos que o resgate de pontos da Multiplus Fidelidade por passagens aéreas da TAM Linhas Aéreas é o
produto mais popular entre os Participantes. As Passagens-Prémio representaram quase a totalidade dos
produtos resgatados por pontos da Multiplus Fidelidade até 30 de setembro de 2009. Entretanto, com a
possibilidade de resgates de pontos por transferéncias de pontos para os programas de fidelizagio parceiros, é
esperado o incremento dos resgates nio relacionados a TAM Linhas Aéreas. Além disso, mantemos disponivel
ainda um catalogo eletrénico para resgates de produtos, a exemplo de eletronicos e eletrodomésticos.

Conforme o Participante escolha entre produto ou servigo quando do resgate dos seus pontos da Multiplus
Fidelidade, teremos a obrigacdo de (1) comprar diretamente o produto escolhido ou (2) converter pontos da
Multiplus Fidelidade em pontos do programa de fidelizagao do nosso parceiro comercial para que esse possa
prestar o servico escolhido ao Participante, de acordo com o respectivo contrato de parceria comercial.

No primeiro caso, a nossa obriga¢io estende-se até a compra do produto, ficando o nosso fornecedor
responsavel pela entrega do produto escolhido ao Participante, podendo incluir custos e despesas
relacionados a compra e entrega do produto, de acordo com o respectivo contrato de parceria comercial.
No segundo caso, uma vez convertidos os pontos da Multiplus Fidelidade em pontos dos programas de
nossos parceiros comerciais, conforme orientagio de resgate dos Participantes, a obrigac¢do de entregar o
produto ou servigo escolhido, conforme o caso, e os respectivos custos e despesas que nosso parceiro
comercial incorrer a partir de ent@o passam a ser de sua exclusiva responsabilidade.

Tecnologia da Informagao

Nosso modelo de negécio é altamente dependente de sistemas de tecnologia da informacao. Compartilhamos os
sistemas administrativo, comercial, gerencial e financeiro com a TAM Linhas Aéreas, enquanto terceirizamos
os servicos de hospedagem do nosso sistema operacional a IBM. Utilizamos para o nosso sistema operacional
sistemas de alta precisdo para garantir a maxima seguranca e protecio das informacdes constantes na nossa
base de dados contra acesso, uso ou divulgagio nio-autorizados. N6s nos valemos de um ambiente IBM de alta
disponibilidade localizado em um centro de processamento (data center) na cidade de Hortolandia, Estado de
Sao Paulo, com redundancia de conectividade e roteamento automatico entre si.
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A TAM Linhas Aéreas adquiriu em maio de 2009 o direito de uso de um sistema inovador disponibilizado
pela Oracle — o “Siebel Loyalty” — para gerenciar a Multiplus Fidelidade e o Programa TAM
Fidelidade, que esperamos estar em plena operacgio no primeiro semestre de 2010.

Por meio desse sistema, armazenamos e gerenciamos as informagées dos Participantes, incluindo seu perfil
de compras e resgates. Além disso, esse sistema permite que nossos parceiros comerciais consultem os
extratos de pontos acumulados por seus Participantes na Multiplus Fidelidade ou em seu préprio
programa de fidelizacdo, conforme o caso, bem como solicitem servigos correlatos, como, por exemplo,
informacdes histéricas sobre operac¢des de compras e resgate de pontos.

Em razao de o “Siebel Loyalty” permitir a operac¢ao de diversos programas de fidelizacao de Participantes
simultaneamente, acreditamos estar bem posicionados para satisfazer a possivel demanda dos nossos atuais e
novos parceiros comerciais, para desenvolver e/ou gerenciar os seus respectivos programas de fidelizacéo.

Acreditamos que o “Siebel Loyalty” apresenta a robustés necessaria ao nosso negécio. Com ele, entendemos que
seremos capazes de incrementar os nossos controles internos, uma vez que o sistema permite rastreabilidade total
do ponto, agilidade na inclusdo de novos parceiros e no processamento das transacées e amplia nossa capacidade
de armazenamento de dados. Além disso, acreditamos que o sistema melhora a nossa capacidade comercial e de
gestdo, uma vez que poderemos disponibilizar uma série de servigos aos Participantes através do nosso portal e ser
capazes de emitir relatérios customizados para as nossas necessidades.

Banco de Dados

Estamos altamente comprometidos com a prote¢ido das informacgées pessoais dos Participantes e das
informacdes confidenciais dos nossos parceiros comerciais. Desenvolvemos uma politica para garantir ampla
privacidade aos Participantes e aos nossos parceiros comerciais. Buscamos avaliar regularmente a nossa
politica, praticas e procedimentos com a finalidade de garantir a maxima seguranca a nossa base de dados.

Somente coletamos, usamos e divulgamos informacdes sobre Participantes aos nossos parceiros comerciais
ap6s sermos devidamente autorizados e, mesmo assim, apenas na exata medida para que os nossos
parceiros comerciais possam entregar aos Participantes os produtos ou servigos escolhidos quando do
resgate dos seus pontos da Multiplus Fidelidade. Da mesma forma, somente divulgamos informacées de
parceiros comerciais a outro ap6s a sua devida autorizagdo. Além disso, incluimos em todos os nossos
contratos de parceria comercial disposi¢oes que os obriguem a adotar praticas semelhantes com relacéo as
nossas informagdes para prote¢io de informacdes pessoais e confidenciais.

Adicionalmente, somente passamos a dividir a propriedade sobre as informacgoes pessoais dos Participantes
ap6s a transferéncia a Multiplus Fidelidade dos pontos que acumularam em programas de fidelizacio de
parceiros comerciais. Com relacdo as informacdes relacionadas ao perfil de compras e resgates dos
Participantes, em nenhum momento a sua propriedade nos é transferida pelos parceiros comerciais.

Canais de Comunicagao

Utilizamos o nosso website como o canal de comunicacdo com os Participantes e nossos parceiros
comerciais. Além de um call center dedicado a atendimento de Participantes, ofereceremos um portal
exclusivo aos Participantes em nosso website, com um amplo portfélio de servigos, incluindo atendimento
ao consumidor, informacgdes sobre a conta na Multiplus Fidelidade e assessoria para acimulo e resgate de
pontos. Também oferecemos aos nossos parceiros comerciais um portal exclusivo em nosso website e um
atendimento personalizado por meio de nossa equipe de vendas, caso necessario.

Pretendemos utilizar também a infra-estrutura de atendimento de Participantes da TAM Linhas Aéreas
— website, call center e lojas — para permitir que Participantes resgatem os seus pontos da Multiplus
Fidelidade em passagens aéreas da TAM Linhas Aéreas ou de companhias aéreas da Star Aliance, na
medida em que esperamos um significativo volume desse tipo de resgate.

Servigos relacionados ao cancelamento e qualquer outro servigo “pés-venda” em decorréncia de resgate de
pontos da Multiplus Fidelidade serdo prestados pelos parceiros comerciais.
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Concorréncia

Nossos principais concorrentes sio outras redes ou programas de fidelizagdo nao participantes da rede de
parceiros da Multiplus Fidelidade. Acreditamos serem nossos principais concorrentes no Brasil o
“Programa Smiles” da Gol e os frequent-flyer programs de outras grandes companhias aéreas, como o
AAdvantage da American Airlines.

Atualmente, consideramos os programas de fidelizagao de empresas que ndo sio companhias aéreas —
como, por exemplo, varejistas, empresas de bens de consumo, institui¢des financeiras e postos de gasolina
— mais como potenciais parceiros comerciais do que concorrentes, apesar de entendermos que eles podem
se tornar nossos concorrentes no futuro na medida em que, por exemplo, decidam criar um programa de
fidelizacdo similar ou se afiliar a programas de fideliza¢do ou coalizdo que sejam nossos concorrentes.

Esperamos que a concorréncia no setor no qual atuamos deva se intensificar na medida em que mais
concorrentes entrem no nosso mercado. Programas de fideliza¢ao estrangeiros, como a Aeroplan e a Air
Miles, podem tanto se tornar nossos parceiros comerciais como nossos concorrentes se decidirem entrar no
mercado brasileiro. A Air Miles, por exemplo, aumentou sua participa¢gdo no programa de coalizdo
brasileiro Dotz, cujas atividades estdo voltadas ao consumo de produtos e servigos pela Internet.

Além de redes e programas de fidelizacao de clientes, acreditamos que também sofremos a concorréncia
indireta de outras formas de marketing, incluindo propaganda e promocées.

Marketing

Temos uma estratégia agressiva de marketing, que esta direcionada a promocgio dos nossos parceiros
comerciais e se baseia na realizacdo de diversas campanhas promocionais, com oferta frequente aos
Participantes de produtos e servicos atrativos a precos e condi¢des competitivos.

Implementamos a nossa estratégia de marketing por meio do periédico encaminhamento de emails,
publicacdo de newsletters, antincios na revista de bordo da TAM Linhas Aéreas — “TAM nas Nuvens” — e
publicidade nas newsletters do Programa TAM Fidelidade. Além disso, o nosso website é atualizado
constantemente com o fim de melhor divulgar campanhas promocionais e manter-se em linha com as
tendéncias do mercado.

Utilizamos ferramentas tecnolégicas de ponta, em especial nos emails que encaminhamos semanalmente a
Participantes, para avaliar os efeitos das mnossas acdes de marketing e entender os habitos dos
Participantes. Com base nessas informacdes, as nossas campanhas promocionais sio constantemente
revistas, assim como produtos e servicos que oferecemos em troca de pontos da Multiplus Fidelidade.

Sazonalidade

De uma maneira geral, os nossos negécios ndo apresentam um padrio definido de flutuagio ao longo dos
meses do ano. Uma flutuagio mais consistente pode ser observada em algumas épocas do ano, em especial
no més de julho e durante o verdo, que acreditamos ser justificado pelo periodo de férias escolares.

Propriedades
Instalagoes

Na data deste Prospecto, ndo somos proprietarios de qualquer bem imével. Nossa sede social esta
localizada no mesmo imével onde estd localizada a sede social da TAM Linhas Aéreas, cuja propriedade é
da Unido Federal e cujo administrador é a INFRAERO. A INFRAERO formalizou os termos para
elaboracdo do contrato de concessdo de uso da area na qual esta localizada a nossa sede social, nos termos
da proposta comercial de 10 de dezembro de 2009. Para informacdes adicionais, ver se¢io “Operacdes com
Partes Relacionadas — Contrato de Concessdo de Uso de Area com Interveniéncia da TAM Linhas
Aéreas” na pagina 148 deste Prospecto.
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Recursos Humanos

Atualmente, nosso quadro de colaboradores é composto por 54 profissionais, dos quais dois sdo diretores
estatutarios, dois sio diretores executivos, 47 sdo empregados e trés sio aprendizes.

Até o inicio de 2009, diversos colaboradores da TAM Linhas Aéreas exerciam suas atribui¢des tanto para o
Negécio de Fidelizacdo de Clientes da TAM Linhas Aéreas como para demais atividades desenvolvidas pela
TAM Linhas Aéreas.

Perfil dos Empregados

Atualmente, o quadro de empregados é composto por 19,0% de profissionais com até 25 anos, 51,0% de
empregados entre 26 e 35 anos e 30,0% de empregados com mais de 35 anos.

Dentre esses empregados, 23,0% trabalhavam na TAM Linhas Aéreas ha mais de 10 anos e 34,0%
trabalhavam na TAM Linhas Aéreas entre trés a cinco anos.

Remuneragédo e Beneficios

Oferecemos diversos beneficios aos nossos empregados, dentre os quais assisténcia médica e odontoldgica, plano
privado de previdéncia, vale transporte, vale refei¢io e empréstimo consignado (em parceria com o Banco

Santander S.A.).

Até a data deste Prospecto, nossos colaboradores nido recebiam ou tinham o direito ao recebimento de
qualquer outra remuneracdo ou beneficio. Estamos, no entanto, estudando a implementacdo de
programas de remuneracgio variavel aos nossos empregados, incluindo plano de opc¢ao de compra de agges.

Relacdo com Sindicatos

Nossos empregados sdo representados pelo sindicato dos empregados de agentes auténomos do comércio e

em empresas de assessoramento, pericias, informacdes e pesquisas e de empresas de servigos contabeis no
Estado de Sao Paulo, desde 4 de janeiro de 2010.

Treinamento

Buscamos incentivar o crescimento profissional e pessoal dos nossos colaboradores, por meio de palestras,
semindrios, cursos e formagio especifica voltada para nossas necessidades operacionais.

Seguros

Nosso Acionista Controlador possui apélice de seguro junto a Unibanco Seguros e Previdéncia S.A. contra
responsabilizacdo civil dos administradores da sociedade, com cobertura automaticamente estendida a
novas subsididrias que tenham total de ativos equivalente a, no méaximo, 20% dos ativos do nosso
Acionista Controlador, o que nos inclui. Tal apélice de seguro possui vigéncia de um ano, com término em
23 de abril de 2010, e valor global de indenizac¢ao de US$75,0 milhdes.

Contratamos apdélices de seguro para nossa sede e nossos equipamentos, para nos proteger contra incéndios,
raios, explosdes de qualquer natureza, roubo de bens e danos elétricos. Considerando a natureza das nossas
atividades, acreditamos que nossa cobertura de seguros é adequada. Contudo, ndo podemos garantir que o
valor de seguro que mantemos sera suficiente para nos protegermos em relagio a perdas relevantes.

Propriedade Intelectual

Somos titulares de oito pedidos de registro de marcas perante o INPI, dentre as quais as marcas
nominativa e mista “Multiplus Fidelidade”, nas classes em que desenvolvemos nossas atividades.

Somos titulares, ainda, de diversos nomes de dominio, em especial “multiplusfidelidade.com.br” e

“programamultiplus.com.br”.
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Contratos Relevantes

Apresentamos abaixo um resumo dos contratos que sdo relevantes aos nossos negécios que estio vigentes
na data deste Prospecto. Nao somos parte de qualquer contrato que nio esteja relacionado diretamente
com nossas atividades operacionais.

Contratos de Parceria Comercial
Instituicoes Financeiras

Mantemos contratos de parceria comercial com 27 institui¢des financeiras brasileiras. No periodo de nove
meses encerrado em 30 de setembro de 2009, esses contratos foram responsdveis por aproximadamente

75% do Faturamento Bruto do Programa TAM Fidelidade.

Nossos contratos de parceria comercial estabelecem a obrigacdo das institui¢des financeiras de adquirirem
pontos Multiplus Fidelidade para entrega-los a portadores de cartdes de crédito de sua emissdo que
estejam cadastrados ou que solicitem seu cadastramento no Programa TAM Fidelidade, na Multiplus
Fidelidade ou em qualquer um dos parceiros da coalizdo. O pre¢o de compra de cada ponto Multiplus
Fidelidade é o valor em Reais correspondente a um valor em Délar ajustado entre as Partes, caso a caso.
De acordo com os contratos de parceria comercial, as institui¢des financeiras entregam em geral entre um
a um ponto e meio da Multiplus Fidelidade para cada US$1,00 gasto pelo Participante utilizando seu
cartdo de crédito, o que pode variar de acordo com o tipo de cartao e correspondente emissor.

Em 30 de setembro de 2009, oito desses contratos condicionam a manutencio das respectivas parcerias
comerciais a aquisi¢io de quantidades anuais minimas de pontos Multiplus Fidelidade correspondentes a
um montante total agregado de R$453,5 milhdes. Adicionalmente, nos termos dos nossos contratos de
parceria comercial, nenhuma instituicdo financeira podera entregar mais de 320.000 pontos Multiplus
Fidelidade por més a um mesmo Participante. Além disso, as institui¢des financeiras estao proibidas de
vender, ceder ou permutar pontos Multiplus Fidelidade.

Nossos contratos de parceria comercial com institui¢bes financeiras possuem prazos indeterminado de
vigéncia ou variam entre um, dois, cinco e nove anos. Quatro desses contratos vencem em 2010, 15
vencem em 2011, sete vencem em 2012 e um esta vigorando por prazo indeterminado mas em processo de
renovacdo. Alguns contratos de parceria comercial prevéem que, em caso de sua rescisio motivada por
descumprimento contratual, a parte que tiver dado causa ao término do contrato devera cumprir
integralmente com suas obrigacdes, sem que, contudo, tenha o direito ao recebimento da respectiva
contraprestagdo. Além disso, 14 contratos de parceria comercial estabelecem que as partes poderdo
terminar seus respectivos contratos a qualquer tempo mediante prévia notificacdo por escrito e
devidamente fundamentada a outra parte com antecedéncia minima que varia entre 30, 90 ou 365 dias,
sem pagamento de qualquer multa ou penalidade. Os 13 contratos remanescentes estabelecem que as
partes poderdo terminar seus respectivos contratos imotivadamente e a qualquer tempo mediante prévia
notificacio por escrito a outra parte com antecedéncia minima que varia de 30, 90 ou 120 dias a 24 meses,
sem pagamento de qualquer multa ou penalidade.

Ouitros

Mantemos 85 contratos de parceria comercial com empresas de diversos setores da economia, incluindo
agéncias de viagem, hotéis, locadoras de veiculos, varejistas de produtos alimenticios e ndo alimenticios,
postos de gasolina, livrarias, montadoras de veiculos automotores, incorporadoras imobiliarias, veiculos
de comunicacao, farmadcias, restaurantes, estacionamentos, dentre outros.

Nossos contratos de parceria comercial estabelecem a obrigacdo dessas empresas de adquirirem pontos
Multiplus Fidelidade para entregé-los aos seus Participantes que estejam cadastrados ou que solicitem seu
cadastramento no Programa TAM Fidelidade, na Multiplus Fidelidade, ou em qualquer um dos parceiros
da coalizao. O prego de compra de cada ponto Multiplus Fidelidade varia caso a caso, conforme acordado
entre as partes.
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Nossos contratos condicionam a manutencdo das respectivas parcerias comerciais a aquisicdo de
quantidades anuais minimas de pontos Multiplus Fidelidade por ano, que variam caso a caso. Se, ao final
de 12 meses, a compra de pontos Multiplus Fidelidade for inferior ao minimo estipulado em cada contrato
de parceria comercial, nosso parceiro comercial devera nos pagar a diferenca entre o que tiver
efetivamente pago para compra de pontos Multiplus Fidelidade e o que contratualmente deveria ter
comprado caso deseje renovar o seu contrato conosco. Adicionalmente, nos termos dos nossos contratos de
parceria comercial, nenhum parceiro comercial podera entregar mais de 320.000 pontos Multiplus
Fidelidade por més a um mesmo Participante. Quatro desses contratos estdo sendo renovados para
prorrogar os respectivos prazos de vencimento para 2010, 71 desses contratos vencem em 2010, nove
vencem em 2011 e um vence em 2014.

Nossos contratos de parceria comercial com tais parceiros possuem prazos de vigéncia de 12 meses, exceto
por um que possui prazo de vigéncia de cinco anos, com ou sem prorrogacao automatica de prazo. Nossos
contratos de parceria comercial estabelecem, ainda, que as partes poderdo terminar seus respectivos
contratos imotivadamente e a qualquer tempo mediante prévia notificacdo por escrito a outra parte com
antecedéncia minima de 30 dias, sem pagamento de qualquer multa ou penalidade.

Licenga de Uso do Sistema Siebel

Em 29 de maio de 2009, a TAM Linhas Aéreas adquiriu da Oracle a licenca de uso do sistema “Siebel Loyalty” e
contratou os servigos de suporte técnico da Oracle para esse sistema. Para tanto, a TAM Linhas Aéreas (1) pagou
a Oracle, em 29 de maio de 2009, R$2,2 milhGes a titulo de licenca de uso do sistema “Siebel Loyalty” e R$0,5
milhao a titulo de servigos de suporte técnico para o primeiro ano de utiliza¢ao do sistema “Siebel Loyalty™ e (2)
concordou em pagar a Oracle R$0,5 milhdo a titulo de servigos de suporte técnico para cada segundo e terceiro
anos de utilizagdo do sistema “Siebel Loyalty”. No final de 2009, a TAM Linhas Aéreas, com expressa anuéncia
das partes envolvidas, cedeu a nés todos os seus direitos e obriga¢des relacionados a licenca de uso do “Siebel
Loyalty” e servicos de assisténcia técnica decorrentes desse contrato. Para informacdes adicionais, ver se¢io
“Operagdes com Partes Relacionadas — Cessao de Licenca de Uso e de Servigos de Suporte Técnico” na pagina
148 deste Prospecto.

Contingéncias Judiciais e Administrativas

Em 30 de setembro de 2009, ndo éramos parte ativa ou passiva de qualquer procedimento judicial ou
administrativo.

Apesar de ndo termos assumido nenhuma contingéncia da TAM Linhas Aéreas, os tribunais brasileiros
podem nos considerar solidariamente responsaveis com a TAM Linhas Aéreas por obrigagdes trabalhistas,
previdenciarias, civeis, fiscais, referentes a direitos do consumidor e ambientais relacionados a eventos
anteriores a 1° de janeiro de 2010. Para informacdes adicionais, ver se¢ao “Fatores de Risco — Riscos
relacionados a Companhia e ao Setor de Redes e Programas de Fideliza¢ao de Clientes — Podemos ser
Considerados como sucessor nas Obriga¢oes da TAM Linhas Aéreas” na pagina 50 deste Prospecto. Dessa
forma, destacamos 408 processos ajuizados em juizados especiais civeis e procedimentos administrativos
em tramite perante os 6rgios de protecio e defesa do consumidor (PROCONS), que tratam de assuntos
relacionados a problemas com o Programa TAM Fidelidade, seu regulamento, atraso e cancelamento de
voos e problemas com computo de pontos e passagens aéreas.

Além desses procedimentos, destacamos a existéncia de duas a¢des judiciais de maior relevancia, também

envolvendo a TAM Linhas Aéreas, e que dizem respeito ao Programa TAM Fidelidade.

A primeira delas é uma agao coletiva com pedido de tutela antecipada ajuizada pelo Ministério Publico do
Estado do Rio Grande do Sul, em 9 de setembro de 2009, perante a 15* Vara Civel de Porto Alegre
(processo n.” 001/1.09.0251674-8), na qual se discute eventual lesdo aos consumidores em razio da
alteracdo do regulamento do Programa TAM Fidelidade. Em 2 de dezembro de 2009, a tutela antecipada
pleiteada pelo Ministério Piblico do Estado do Rio Grande do Sul, a fim de garantir as condi¢des originais
propostas aos consumidores que se inscreveram no Programa TAM Fidelidade antes das alteracgdes
discutidas, foi indeferida. De acordo com o prognéstico dos consultores legais da TAM Linhas Aéreas, a
probabilidade de perda é possivel.
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A segunda demanda relevante é uma acdo anulatéria proposta pela TAM Linhas Aéreas em face do
PROCON de Londrina, Estado do Parand, por meio da qual se objetiva a cassa¢do de auto de infragao
lavrado por aquele 6rgiao em razido de suposta publicidade enganosa veiculada em relagdo ao Programa
TAM Fidelidade. O valor da multa imposta pelo PROCON a TAM Linhas Aéreas é de R$1.923.580,00 e a

probabilidade de perda foi classificada como possivel pelos consultores legais da TAM Linhas Aéreas.

Ressaltamos, por fim, a existéncia de inquérito civil em tramite perante a Procuradoria de Defesa do
Consumidor do Ministério Piblico do Estado da Bahia (procedimento administrativo n.” 718/2008), voltado
a investigagao de supostas irregularidades no regulamento do Programa TAM Fidelidade. Ressaltamos que,
caso o resultado da investigacio venha a ser prejudicial a TAM Linhas Aéreas, podera ser ajuizada acgio civil
publica voltada a cessacdo da conduta e a reparagio dos prejuizos causados aos consumidores.

Meio Ambiente

Nao obstante ndo sermos parte de nenhum padréo internacional de prote¢do ambiental, nossas atividades
nio geram diretamente impactos negativos significativos ao meio ambiente.

Responsabilidade Social, Patrocinio e Incentivo Cultural

No momento, ndo praticamos nenhuma atividade de responsabilidade social, patrocinio e incentivo a cultura.
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Somos administrados por um conselho de administra¢iao e por uma diretoria.
Conselho de Administragdo

De acordo com a Lei das Sociedades por Agdes, o conselho de administracdo é um érgao de deliberacao
colegiado. Nosso conselho de administragao é responsavel, entre outras atribuicdes, pela orientagao geral
dos nossos negécios e pela supervisio da gestao dos nossos diretores.

De acordo com a Lei das Sociedades por A¢oes, cada conselheiro deve ser titular de, pelo menos, uma Ac¢ao
de nossa emissdo. Nosso conselho de administragio deve ser composto por no minimo cinco e no maximo
nove membros, dos quais ao menos 20% devem ser independentes, conforme definicio do Regulamento do
Novo Mercado.

Os membros do nosso conselho de administragio sdo eleitos a qualquer tempo pela nossa assembleia geral
de acionistas para um mandato unificado de dois anos, sendo permitida a reeleicio. Nossa assembleia
geral de acionistas também pode destituir os membros do nosso conselho de administracdo a qualquer
tempo. A Lei das Sociedades por Ac¢des permite a ado¢ao do processo de voto miltiplo mediante
requerimento de acionistas representando, no minimo, 10% do nosso capital social. De acordo com a
Instrugdo CVM 282, o percentual para requisi¢io de voto multiplo para elei¢io de membros do nosso
conselho de administracio é atualmente de 10% podendo passar para até 5% apés a Oferta. Além disso,
nossos acionistas minoritarios que detenham, ao menos, 15,0% do nosso capital social tém o direito de
eleger, em votacdo em separado, um membro do nosso conselho de administragdo. Para maiores
informagdes sobre a composicdo do nosso capital social, ver a se¢ao “Informacdes sobre a Oferta —
Composic¢ao do Capital Social” na pagina 56 deste Prospecto.

Como resultado da celebracdao do Contrato de Participa¢do no Novo Mercado, os membros do nosso conselho
de administracdo devem celebrar um termo de anuéncia ao Contrato de Participacdo no Novo Mercado e ao
Regulamento do Novo Mercado como condi¢do para tomar posse dos seus respectivos cargos.

A tabela abaixo apresenta os nomes, os cargos e o prazo do mandato corrente de cada um dos membros do
nosso conselho de administracao, conforme eleitos pelas nossas assembleias gerais de acionistas de 10 e 28

de dezembro de 2009.

Nome Cargo Prazo do Mandato(")
Mauricio Rolim Amaro.......ccccceeevvueieiieniinineeeniennns Presidente 2011
Egberto Vieira Lima .......ccccccoiiiinniiiii. Vice-Presidente 2011
Flavia Turci....cccoeeeeeeeeeennnnnnn.. Conselheiro 2011
Carlos Daniel Rizzo da Fonseca...........ccccevvvvvennnn... Conselheiro 2011

Antonio Luiz Rios da Silva®.......cccoeeviiiiiiiiinnnnnnnn. Conselheiro 2011

1) Até 10 de dezembro de 2011.
@) Conselheiro independente.

O endereco comercial dos membros do nosso conselho de administracio é o endereco da nossa sede social.
Sumario da Experiéncia Profissional
Apresentamos abaixo um resumo dos curriculos dos membros do nosso conselho de administracao:

Mauricio Rolim Amaro é presidente do nosso conselho de administracdo. O Sr. Amaro também é vice-
presidente do conselho de administra¢do do nosso Acionista Controlador, diretor executivo na TAM
Empreendimentos e Participagées S.A., controladora do nosso Acionista Controlador, e membro do
conselho de administra¢ao da TAM Aviacdo Executiva e Téaxi Aéreo S.A., subsididria do nosso Acionista
Controlador. O Sr. Amaro possui diploma de gradua¢iao em administracdo de empresas e em aviation
administration pela Broward Community College, na Flérida, Estados Unidos da América.
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Egberto Vieira Lima é o vice-presidente do nosso conselho de administracdo. O Sr. Lima também ¢é nosso
diretor de finangas. Atuou como gerente tesoureiro da Alcoa Aluminio, como diretor financeiro e relagdes
com investidores da Santista Téxtil e Moinho Santista (empresas do Grupo Bunge) e pelos dltimos 14 anos
como diretor administrativo e financeiro na TAM Linhas Aéreas. O Sr. Lima possui diploma de graduagao
em economia e em administracdo de empresas pela Faculdade de Ciéncias Econémicas da Fundacao

Escola de Comércio Alvares Penteado - FECAP.

Flavia Turci é membro do nosso conselho de administragdo. A Sra. Turci é advogada, sécia do escritério
Turci Advogados Associados hd 13 anos, com atuagado especialmente nas areas contenciosa e consultiva de
direito empresarial. Foi advogada consultora e sub-coordenadora da Coordenadoria de A¢ao Parlamentar da
Federacao das Indistrias do Estado de Sdao Paulo — FIESP por nove anos e consultora geral do Grupo
Ttamarati. A Sra. Turci possui diploma de graduacdo em direito pela Universidade Presbiteriana Mackenzie.

Carlos Daniel Rizzo da Fonseca é membro do nosso conselho de administra¢ao. O Sr. Fonseca é sécio do
Coordenador Lider e chefe do grupo de valores mobiliarios de longo prazo. Também é membro efetivo do
conselho de administragdo da Derivados do Brasil S.A. bem como ocupa o cargo de diretor da Panpharma
Participagées S.A.; e integra o comité de administra¢do da Tam Empreendimentos e Participac¢des S.A.,
controladora do nosso Acionista Controlador. No ano de 2005, ingressou no Banco Pactual S.A., na
divisdo de banco de investimento, com foco em operagdes de fusdes e aquisi¢coes (M&A). De 2006 a 2008,
exerceu a funcao de diretor executivo e chefe da divisao de M&A do banco de investimentos UBS Pactual
S.A., que em 2007 foi eleito o maior banco de investimentos no Brasil, e em 2008 o terceiro, em nimero de
operagdes de fusdes e aquisicdes em diversos setores da economia. Nos anos de 2007 e 2008, foram 20
operagdes de fusdo e aquisigdo lideradas pela equipe do Sr. Fonseca. Antes de trabalhar no Banco Pactual,
o Sr. Fonseca integrava o quadro de sécios do Banco Fator, no setor de M&A, desde 1997. Algumas das
operacoes de M&A por ele conduzidas em 2008 incluem: Grupo Paranapanema-Minera¢ao Taboca,
Company-Brascan, London Mining-Arcelor Mittal, Ultrapar-Texaco, Datasul-Totvs, Banco Mercantil do
Brasil-Cia de Seguros Minas Brasil, Abyara-BR Brokers, Grupo Ultra-Unido Terminais, Campinas
Shoppings-BR Malls, CCR-Rodoanel e Interprint-ABNote. O Sr. Fonseca possui diploma de graduacao

em administragdo de empresas pela Pontificia Universidade Catélica de Sao Paulo — PUC-SP.

Antonio Luiz Rios da Silva é membro do nosso conselho de administracao. O Sr. Silva atuou como vice-
presidente executivo do Grupo NotreDame Intermédica, como presidente da Companhia Brasileira de
Meios de Pagamento — VisaNet e da Brasilveiculos Companhia de Seguros e como vice-presidente de
varejo e distribui¢do e de controle e relagdes com investidores do Banco do Brasil S.A. O Sr. Silva foi
membro dos conselhos de administracao do Fundo de Pensdao dos Funcionarios do Banco do Brasil —
PREVI, Grupo La Fonte Participac¢des, Brasilveiculos Companhia de Seguros, Alianga do Brasil
Companhia de Seguros, Companhia Brasileira de Meios de Pagamento — VisaNet, Telemar Ceara, Grupo
Paranapanema e Companhia Brasileira de Gestdo em Servigos — Orizon. O Sr. Silva possui diploma de
graduacio em ciéncias econdmicas pela Universidade Catélica de Brasilia, Master Business Administration
(MBA) em financas pelo Instituto Brasileiro de Mercado de Capitais, especializacdo em financas
Internacionais pela FGV e Universidade do Texas, Estados Unidos, Master Business Administration
(MBA) em controladoria pela Universidade de Sao Paulo — FIPECAFI, Master Business Administration
(MBA) em ciéncias contabeis pela FGV e Breakthrough for Senior Executives pelo International Institute for
Management Development em Lousanne, Suica.

Diretoria

Nossos diretores sido responsaveis por nossa representacio e condugio geral dos nossos negécios, podendo
praticar todos os atos necessarios ou convenientes para tanto, ressalvados aqueles para os quais a Lei das
Sociedades por A¢des ou o nosso estatuto social atribuia competéncia a assembleia geral de acionistas ou
ao conselho de administracao.

De acordo com o nosso estatuto social, nossa diretoria deve ser composta por no minimo dois e no maximo
cinco membros, acionistas ou nio, residentes no Brasil, e eleitos e destituiveis a qualquer tempo pelo
conselho de administra¢do. O mandato dos nossos diretores é de trés anos, permitida a reelei¢ao.
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Como resultado da celebracao do Contrato de Participagao no Novo Mercado, os nossos diretores devem
celebrar um termo de anuéncia ao Contrato de Participagdo no Novo Mercado e ao Regulamento do Novo
Mercado como condigio para tomar posse dos seus respectivos cargos.

A tabela abaixo apresenta os nomes, os cargos e o prazo do mandato corrente de cada um dos membros da
nossa diretoria, conforme eleitos em reunido da assembléia geral extraordinaria de 28 de outubro de 2009:

Nome Cargo Prazo do Mandato(
Libano Miranda Barroso ................... Presidente(® 2012
Egberto Vieira Lima .......ccccccoeovnnniis Diretor Executivo de Financas 2012

@) Até 28 de outubro de 2012.
@) O Sr. Libano Miranda Barroso também é nosso Diretor de Rela¢io com Investidores.

O endereco comercial dos nossos diretores é o endereco da nossa sede social.
Sumario da Experiéncia Profissional
Apresentamos abaixo um resumo dos curriculos dos membros da nossa diretoria:

Libano Miranda Barroso é nosso diretor presidente e de relacdo com investidores. O Sr. Barroso é também
o diretor presidente das empresas do grupo TAM. O Sr. Barroso ocupou cargos executivos em grandes
institui¢des financeiras incluindo Banco Nacional S.A., Banco Real S.A. e Banco Safra S.A. Atuou
também como diretor executivo na Companhia de Concessdes Rodoviarias - CCR. O Sr. Barroso possui
diploma de graduagdo em economia, MBA Executivo em finangas pelo IBMEC e pés-graduagdo em
direito empresarial pela FGV.

23

Egberto Vieira Lima ver
pagina 138 deste Prospecto.

— Conselho de Administragio — Sumadrio da Experiéncia Profissional” na

Outros Colaboradores

Nossa diretoria conta ainda com a colaboracao direta de dois de nossos profissionais, os quais exercem as
suas fungoes sob os cargos de diretores ndo estatutdrios de operagdes e de parcerias fidelidade.

Luiz Eduardo Ritzmann é nosso diretor néo estatutdrio de operagdes. Seu cargo é uma iniciativa da TAM
Linhas Aéreas para o segmento de programas de relacionamento. O Sr. Ritzmann possui formacio em
engenharia eletronica pelo Instituto Tecnolégico de Aeronautica — ITA. Desenvolveu sua carreira em
empresas nacionais e multinacionais tais como Visanet — Companhia Brasileira de Meios de Pagamento,
SmartClub do Brasil Ltda., Shell do Brasil Ltda., Siemens Ltda., Equitel & Elebra, atuando nas areas de
desenvolvimento estratégico, implementac¢io na area de meios de pagamento e programas de fidelidade e
tecnologia da informacao. Gerenciou areas de projetos e produtos, operacdes de processo e solucoes de T1,
marketing e logistica. O Sr. Ritzmann foi, ainda, presidente da SmartClub do Brasil Ltda. e atuou como
consultor independente para desenvolvimento de programas de relacionamento na Africa do Sul
(NedCorBank) e para IESA na Venezuela.

Mauricio Quinze é nosso diretor ndo estatutdrio de parcerias fidelidade. O Sr. Quinze tem mais de 14 anos de
experiéncia em desenvolvimento de novos mercados em segmentos de alta tecnologia e servicos, mais de 12
anos de experiéncia em analise e desenvolvimento de estudos de mercado e planejamento de negécios e
orcamentos individualizados a cada projeto, e mais de 10 anos de atuagdo em gerenciamento e coordenada
de contas de clientes nos mercados B2B e B2C, envolvendo as dreas de planejamento estratégico, marketing,
vendas, manufatura e logistica. O Sr. Quinze possui diploma de engenheiro mecénico pela Fundacao
Armando Alvares Penteado — FAAP, ¢ pos-graduado em marketing pela Associagio Escola Superior de
Propaganda e Marketing — ESPM e especializado em negociagao pela Fundagao Getilio Vargas — FGV e em
planejamento estratégico corporativo pela Business School Sao Paulo — BSP.

140 00393-DEF-EST-011



Administragdo da companhia

Conselho Fiscal

De acordo com nosso estatuto social, nosso conselho fiscal funciona em carater ndo permanente. Atualmente, nao
temos conselho fiscal em funcionamento. Nosso conselho fiscal devera ser instalado a qualquer tempo a pedido de
acionistas que representem, atualmente, no minimo, 8% do nosso capital social sendo que esta porcentagem pode
ser reduzida para até 2% apés a Oferta. Além disso, acionistas minoritarios representando, no minimo, 10,0% do
nosso capital social tém o direito de eleger em separado um membro para o conselho fiscal e seu suplente. Uma vez
instalado, o nosso conselho fiscal devera ser composto por no minimo trés e no maximo cinco membros, funcionar
até a primeira assembleia geral ordinaria que seguir a sua instalac@o e seus membros deverdo assinar o termo de
anuéncia do Conselho Fiscal ao Regulamento do Novo Mercado.

O conselho fiscal é um 6rgao societario independente de nossa administracao e dos nossos auditores independentes.
Dessa forma, nosso conselho fiscal, quando e se instalado, ndo podera ser composto por (1) membros de nosso
conselho de administra¢do, (2) membros da nossa diretoria, (3) nossos empregados, (4) empregados de sociedade
que controlamos ou de sociedade do Grupo TAM, ou (5) conjuges ou parentes até o terceiro grau de qualquer
membro de nosso conselho de administra¢ao ou da nossa diretoria.

A Lei das Sociedades por Agdes estabelece as responsabilidades do conselho fiscal, que compreendem a
fiscalizacao das atividades da administragio, revisdo das demonstracoes financeiras da companhia aberta
e divulgacdo de suas conclusées aos acionistas.

A Lei das Sociedades por Acdes exige que os membros do conselho fiscal recebam remuneragio de, no
minimo, 10% do valor médio pago aos diretores, excluindo beneficios, verbas de representacdo e
participages nos lucros e resultados.

Acoes de Titularidade de Nossos Administradores

A tabela abaixo indica o nome dos membros do nosso conselho de administragio e diretoria que detinham
participagdo direta em nosso capital social na data deste Prospecto:

Nome Cargo Acobes %

Mauricio Rolim Amaro................... Presidente 1 0,00
Egberto Vieira Lima........cccccooeon. Vice-Presidente 1 0,00
Flavia Turci cooueeeevveeeiiiieieiiieeeennnnns Conselheiro 1 0,00
Carlos Daniel Rizzo da Fonseca ...... Conselheiro 1 0,00
Antonio Luiz Rios da Silva............. Conselheiro 1 0,00

As Acgdes detidas pelos membros do nosso conselho de administragao e diretoria conferem-lhe os mesmos
direitos que as demais A¢des conferem aos nossos outros acionistas.

Remuneragao dos Membros do Conselho de Administracdo e da Diretoria

A nossa assembleia geral de acionistas é responsavel por fixar anualmente o montante global da
remuneracao dos membros da nossa administracao, cabendo ao nosso conselho de administracao distribui-
la entre os seus membros e os nossos diretores.

Em 2009, nossa assembleia geral de acionistas de 28 de outubro fixou a remuneracdo da diretoria no valor
de um salario minimo em vigor.

Para 2010, a nossa assembleia geral de acionistas de 15 de janeiro de 2010 determinou o limite maximo de
R$750.000,00 para remuneracdo global dos membros do nosso conselho de administracao.

Estamos estudando a implementacdo de programas de remuneracdo varidvel aos nossos administradores,
incluindo plano de op¢ao de compra de acdes.

Contratos ou Obrigacdes Relevantes entre Nds e nossos Administradores

Nao ha contratos ou obrigacdes relevantes entre nés e os nossos administradores.
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Administragdo da companhia

Conflito de Interesses de Administradores em Operagdes

A Lei das Sociedades por A¢oes proibe membros do conselho de administracdo e diretoria de (1) realizar
qualquer ato de liberalidade a custa da companhia, (2) tomar por empréstimo recursos ou bens da
companhia ou usar, em proveito préprio, de sociedade em que tenha interesse ou de terceiros, os seus bens,
servicos ou crédito, sem prévia autorizacio estatutdria ou da assembleia geral de acionistas, (3) receber de
terceiros qualquer modalidade de vantagem pessoal, direta ou indireta, em razdo do exercicio de seu
cargo, sem autoriza¢io estatutdria ou da assembleia geral de acionistas, e (4) intervir em qualquer
operacdo social em que tiver interesse conflitante com o da companhia ou na delibera¢do que a respeito
tomarem os demais administradores da companhia.

Relagao familiar entre nossos Administradores e com o Acionista Controlador

Exceto pelo acionista controlador do nosso Acionista Controlador, o Sr. Mauricio Rolim Amaro, que é
membro do nosso conselho de administracdo, nao ha relacao familiar entre os nossos administradores ou
entre eles e 0 nosso Acionista Controlador.

Processos Judiciais ou Administrativos envolvendo nossos Administradores

Nenhum dos nossos administradores foi condenado em processos judiciais ou administrativos de natureza
relevante.

Em 2004, os Srs. Libano Miranda Barroso e Egberto Vieira Lima atuavam como diretores estatutarios da
TAM Linhas Aéreas S.A. Como resultado da acdo fiscal instaurada pela Secretaria da Receita Federal do
Brasil, foram lavrados, em meados de setembro de 2009, dez autos de infracao relacionados, basicamente,
ao nao recolhimento das contribui¢des previdenciarias incidentes sobre os valores pagos em pecinia a
titulo de vale-transporte aos empregados da TAM Linhas Aéreas. Como resultado dessa autagdo, a TAM
Linhas Aéreas, com base na opinido de seus assessores legais e em jurisprudéncia do Superior Tribunal de
Justiga, impugnou as exigéncias fiscais de maior relevancia e liquidou de imediato trés casos de menor
expressdo. Muito embora os processos administrativos ndo tenham sido analisados em primeira instancia
administrativa, em 1° de outubro de 2009, o Ministério Piblico Federal de Siao Paulo instaurou um
procedimento investigatério criminal para apurar eventual crime de sonegagdo de contribuigao
previdenciaria e, como consequéncia disso, oficiou a TAM Linhas Aéreas e seus representantes, o que
inclui os Srs. Libano Miranda Barroso e Egberto Vieira Lima, para que pudessem se manifestar sobre os
fatos narrados. Na medida em que as impugnagdes apresentadas em face dos autos de infra¢do acima
mencionados estdo em curso nos tribunais administrativos, ndo ha como averiguar eventual conduta
criminosa por parte dos representantes da TAM Linhas Aéreas, o que inclui os Srs. Libano Miranda
Barroso e Egberto Vieira Lima, em razio de inexistir certeza de infra¢do tributaria. Na opinido dos
advogados da TAM Linhas Aéreas, esse procedimento investigatério deve ser arquivado em breve.
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PRINCIPAIS ACIONISTAS

Principais Acionistas

As tabelas abaixo apresentam a titularidade das nossas A¢oes na data deste Prospecto e apés a conclusio
da Oferta, considerando o ndo exercicio total ou parcial e o exercicio total da Opg¢ao do Lote Suplementar.

Antes da Oferta Acoes %
Acionista Controlador. ...........ceeiiiiiiiiiiiiiineniiiee e 118.019.995 100,0
Conselho de AdminiStragao .........eeeeeeeeeeeeeereereeeeeeeieeeereeeeeeeneeeeeene 5 0,0
Total 118.020.000 100,0
Néo Exercicio da Opgao de Agdes Exercicio da Opgao de Agoes

Suplementares Suplementares
Apos a Oferta Acoes % Acoes %
Acionista Controlador ..........cccceeeeeiiiiiiiiieeeeeennnnnn. 118.019.995 75,0 118.019.995 72,3
Conselho de Administraciao 5 0,0 5 0,0
OUTTOS ettt aaeaeaeaes 39.340.000 25,0 45.241.000 27,7
Total 157.360.000 100,0 163.261.000 100,0

Distribui¢ao do Capital Social do Acionista Controlador

A tabela abaixo apresenta a distribui¢ao de capital do nosso Acionista Controlador.

Acoes Agoes

Acionistas Ordinarias % Preferenciais % Total %
TAM — Empreendimentos e

Participagdes S.A.......cceeunnnn. 44.804.238 89,26 24.768.755 24.67 69.572.993 46,20
Agropecudria Nova Fronteira Ltda. .. 79.516 0,16 0 0,00 79.516 0,05
Conselheiros .....oooeveeveeeiiiniineeennn. . 6 0,00 416.402 0,41 416.408 0,28
T.Rowe Price ....cccoovvveieeiiinninnnes . 0 0,00 8.512.966 8,48 8.512.966 5,65
Amaro&Aviation Participagdes S.A. . 5.295.149 10,55 0 0,00 5.295.149 3,52
Black Rock, Inc....coceeevvvvvieeeeiinviineenee, . 0 0,00 5.050.395 5,03 5.050.395 3,36
Wellington Management Company, LLP...... 0 0,00 5.123.386 5,10 5.123.386 5,10
Acoes em Tesouraria ........eeeeeeeeeeeieeeeeeeeeeeennnns 0 0,00 402.311 0,40 402.311 0,27
Outros 16.140 0,06 56.115.883 55,91 56.132.023 35,57
Total 50.195.049 100,00 100.390.098 100,00  150.585.147 100,00

TAM Empreendimentos e Participagoes S. A.

A TAM Empreendimentos e Participa¢des S.A. é uma sociedade por a¢des, com sede na Rua Monsenhor
Anténio Pepe, 397, na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo. Na data deste Prospecto, a TAM
Empreendimentos e Participa¢des S.A. detém 46,2% do capital social do nosso Acionista Controlador. A
tabela abaixo apresenta a distribui¢do do capital da TAM Empreendimentos e Participagdes S.A.

Acionistas Acoes Ordinarias %

J030 Francisco AMAaro......c...oeeveeiiueiiieeiiieiiieeieeeeeieeveeeaneenn 11.545.959 9,42
Maria Claudia Oliveira Amaro Demenato ..........ccccccevvuennnnnn. 52.068.517 42,49
Mauricio Rolim Amaro........ccceevueeieiiiieiiiieeeiieeeeeieeeevieeeeeanns 52.068.517 42,49
T @SOUTATIA . uuivveiiieiii ettt e eee e etee e e aeerae e e e s e eaeeanees 3.216.284 2,64
Noemy Almeida Oliveira Amaro.........cccecveevveeneerneeniueennenn. 3.633.772 2,96
Total 122.533.049 100,00

00393-DEF-EST-011

143



Principais acionistas

Alteragdes Relevantes na Participagdo do Acionista Controlador

Desde 28 de outubro de 2009, ndo houve alteragdes relevantes na participacdo do nosso Acionista
Controlador em nosso capital social.

Acordo de Acionistas

Até a data deste Prospecto, ndo havia qualquer acordo de acionista arquivado em nossa sede social sobre
a compra e venda das nossas Agdes, preferéncia para adquiri-las ou exercicio do direito de voto ou do
poder de controle em relagdo as nossas A¢des.

Nao Configuragcéo de Controle Difuso
Tendo em vista que as Ag¢des objeto da Oferta, sem considerar o exercicio da Opgao de A¢des Suplementares,

corresponderdo a aproximadamente 25% do total do nosso capital social, ndo havera possibilidade de se
configurar controle difuso em decorréncia da Oferta.
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OPERAGOES COM PARTES RELACIONADAS

No curso normal dos nossos negécios, celebramos operagdes com partes relacionadas, com base em termos
e condic¢des que seriam aplicaveis a operagoes semelhantes com terceiros.

No desenvolvimento dos nossos negécios e na contratagio de servigos, realizamos cotacdes e pesquisas de
mercado com o fim de obter as melhores condig¢des técnicas e de pregos, cabendo a decisio da realizagao
das respectivas operagdes, independentemente de serem realizadas entre partes relacionadas ou nio, ao
responsavel da drea que motivou a contratagido do produto ou servigo.

Além disso, nos termos do nosso Estatuto Social, depende de autoriza¢do do nosso conselho de
administracdo a celebracdo de quaisquer contratos entre nés e (1) qualquer de nossos acionistas,
incluindo o nosso Acionista Controlador, (2) qualquer sociedade na qual nosso Acionista Controlador
tenha interesse ou (3) qualquer sociedade na qual nés ou qualquer de nossos acionistas, excluindo o
Acionista Controlador, tenha participag¢ao de, no minimo, 5% no respectivo capital social. Em qualquer
desses casos, qualquer membro do nosso conselho de administracdo podera solicitar previamente e em
tempo habil a elaboracdo de uma avaliagdo independente por empresa especializada, que devera
verificar e, se for o caso, revisar os termos e condi¢des do respectivo negécio e sua adequagdo as
condigdes e praticas de mercado.

As operagdes relevantes que celebramos com partes relacionadas desde nossa constitui¢do estdo
indicadas abaixo.

Contrato Operacional

Em 10 de dezembro de 2009, celebramos o Contrato Operacional com a TAM Linhas Aéreas, por meio do
qual foram estabelecidos os termos e condigdes que regerdo o nosso relacionamento com a TAM Linhas
Aéreas a partir de 1° de janeiro de 2010, quando assumimos a gestdo, administra¢io e operagio do

Programa TAM Fidelidade.

De acordo com o Contrato Operacional, passaremos a ser responsaveis, dentre outros, pelo processamento
de informacdes sobre o acimulo e resgate de pontos no Programa TAM Fidelidade e pela entrega dos
Prémios aos Participantes do Programa TAM Fidelidade, de acordo com o regulamento do Programa
TAM Fidelidade e o regulamento da Multiplus Fidelidade. Adicionalmente, para manter os principios de
cooperagdo, transparéncia e equilibrio econdémico-financeiro em nosso relacionamento, o Contrato
Operacional estabelece que a TAM Linhas Aéreas devera nos consultar sobre qualquer altera¢dao que
pretenda implementar com rela¢ao a disposi¢oes do regulamento do Programa TAM Fidelidade ou aos
Prémios no ambito do Programa TAM Fidelidade, que possa impactar a nossa gestdo, administracio e
operac¢ido do Programa TAM Fidelidade. A partir do recebimento da respectiva comunica¢io da TAM
Linhas Aéreas, teremos dez dias para nos manifestar acerca da alteragio pretendida.

Além disso, por meio do Contrato Operacional, concordamos com a participa¢ao do Programa TAM
Fidelidade na Multiplus Fidelidade. Para tanto, a TAM Linhas Aéreas comprometeu-se a adquirir
pontos Multiplus Fidelidade, a partir de 1° de janeiro de 2010, para entrega-los aos Participantes do
Programa TAM Fidelidade de forma que esses Participantes tenham sempre o mesmo nimero de
pontos na Multiplus Fidelidade e no Programa TAM Fidelidade. Da mesma forma, nés nos
comprometemos a adquirir passagens aéreas da TAM Linhas Aéreas para entrega-los aos Participantes
da Multiplus Fidelidade em contrapartida aos pontos Multiplus Fidelidade que esses Participantes
venham a resgatar com base nas regras de resgate de Prémios previstas no regulamento do Programa
TAM Fidelidade e no regulamento da Multiplus Fidelidade. Tanto nés como a TAM Linhas Aéreas nao
somos obrigados a adquirir uma quantidade minima ou méxima de passagens aéreas ou pontos
Multiplus Fidelidade, respectivamente.
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Operagdes com partes relacionadas

O valor total do Contrato Operacional é de R$48,6 milhGes, além dos montantes que variam em
conformidade com reembolso de custos e despesas a ser ajustado, caso a caso, entre nés e a TAM Linhas
Aéreas, e o volume adquirido de pontos Multiplus Fidelidade e Passagens-Prémio, que dependem de
diversos fatores, dentre os quais a quantidade de pontos Multiplus Fidelidade resgatada, a classe da
cabine relativa a Passagem-Prémio e o tempo de dura¢io do voo (se de curta ou longa distancia).

Esses valores poderdo ser reajustados, conforme mutuamente acordado entre nés e a TAM Linhas Aéreas
apoés os 12 meses seguintes a 1° de janeiro de 2010 e, a partir de entdo, no mesmo dia dos anos subsequentes.

Nos termos do Contrato Operacional, a TAM Linhas Aéreas concordou em assumir por até 30 meses
contados de 1° de janeiro de 2010 a responsabilidade pelos custos com os Prémios relativos aos pontos
acumulados pelos Participantes no Programa TAM Fidelidade até 31 de dezembro de 2009. Dessa forma,
(1) na eventualidade de os Participantes converterem os seus pontos da Multiplus Fidelidade por pontos
de programas de nossos parceiros comerciais ou os resgatarem por Prémios outros que nao Passagens-
Prémio apés 31 de dezembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas nos reembolsara pelas despesas que
incorrermos em relacdo a essas conversdes e/ou resgates proporcionalmente aos Pontos acumulados pelo
Participante até 31 de dezembro de 2009 e que sejam utilizados nessas conversdes e/ou resgates; e (2) na
eventualidade de os Participantes resgatarem os seus pontos da Multiplus Fidelidade por Passagens-
Prémio apés 31 de dezembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas nos concedera descontos nos valores que
tivermos de pagar pelas Passagens-Prémio, os quais levam em consideracdo a classe da cabine relativa a
Passagem-Prémio, o tempo de duracio do voo (se de curta ou longa distancia) e a quantidade de pontos
resgatados do Programa TAM Fidelidade para emissao da Passagem-Prémio, de maneira proporcional aos
Pontos acumulados pelo Participante até 31 de dezembro de 2009 e que sejam utilizados nesses resgates.

Como resultado, reconhecemos apenas a receita e a despesa correspondentes aos pontos acumulados na
Multiplus Fidelidade a partir de 1° de janeiro de 2010.

Adicionalmente, a TAM Linhas Aéreas obrigou-se a nos ceder a totalidade dos contratos de parceria
comercial ou cancela-los até 31 de dezembro de 2009, de forma a evitar novos acimulos de pontos no
Programa TAM Fidelidade decorrentes desses contratos apés 1° de janeiro de 2010. Caso, por qualquer
razdo, a TAM Linhas Aéreas ndo consiga nos transferir a totalidade desses contratos até 31 de dezembro
de 2009, poderemos, a nosso exclusivo critério, prorrogar esse prazo em até seis meses.

Nos termos do Contrato Operacional, nés nos comprometemos a niao permitir que programas de
fidelizagdo de outras companhias aéreas participem da Multiplus Fidelidade, assim como a TAM Linhas
Aéreas comprometeu-se a nio permitir que o Programa TAM Fidelidade participe de programas de
fidelizagdo que nao a Multiplus Fidelidade.

O Contrato Operacional é vdlido por 15 anos contados de 1° de janeiro de 2010, podendo ser prorrogado
por periodos adicionais de cinco anos, automaticamente, caso nés ou a TAM Linhas Aéreas nao nos
manifestemos em sentido contrario com 120 dias de antecedéncia. Tanto nés como a TAM Linhas Aéreas
poderemos rescindir imotivadamente o contrato operacional, a qualquer tempo, sem 6nus e independente
de pagamento de multa, indenizacio e/ou penalidade de qualquer natureza, desde que nés ou a TAM
Linhas Aéreas, conforme o caso, enviemos notifica¢io por escrito a outra parte com antecedéncia minima
de 12 meses.

Aditamento ao Contrato Operacional

Na medida em que até 31 de dezembro de 2009 a TAM Linhas Aéreas tinha nos transferido 90 dos 112
contratos de parceria comercial que tinha se comprometido a nos transferir nos termos do Contrato
Operacional, decidimos prorrogar por seis meses o prazo para a TAM Linhas Aéreas nos transferir os 22
contratos de parceria comercial remanescentes, com base no Contrato Operacional e conforme o primeiro termo
aditivo ao Contrato Operacional que celebramos com a TAM Linhas Aéreas em 12 de janeiro de 2010. De
acordo com o primeiro termo aditivo, os pontos resgatados relacionados com os contratos de parceria comercial
que nao foram transferidos até 31 de dezembro de 2009 ndo serdo precificados com base no Contrato
Operacional. Para esses contratos, permanecerdo sendo aplicaveis os critérios de precificagdo de pontos
previstos em cada contrato de parceria comercial original, até que eles nos sejam efetivamente cedidos.
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Operagdes com partes relacionadas

Contrato de Compartilhamento de Servigos

Em 10 de dezembro de 2009, celebramos um contrato de compartilhamento de servigos com a TAM
Linhas Aéreas, por meio do qual a TAM Linhas Aéreas comprometeu-se a nos disponibilizar servicos de
controladoria, tesouraria, apoio ao planejamento e gerenciamento financeiro, call center, instalagGes e
infraestrutura, juridico, recursos humanos, tecnologia da informacao, marketing e auditoria e suprimentos.
A TAM Linhas Aéreas comprometeu-se a disponibilizar colaboradores, equipamentos, ferramentas,
tecnologia e outros recursos necessdrios ao compartilhamento desses servigos, com o mesmo grau de
diligéncia, qualificagdo e prudéncia conforme o habitualmente exercido em relagdo as suas préprias
operacdes. Pelo compartilhamento desses servigos, temos a obriga¢ido de pagar mensalmente a TAM

Linhas Aéreas o valor total de R$662.500,00.

A fim de manter o equilibrio econémico-financeiro existente na data de celebragiao do contrato, nés e a
TAM Linhas Aéreas nos comprometemos a rever os valores dos servigos do contrato, a contar da data de
inicio de vigéncia.

Qualquer pagamento que nao seja feito quando devido, serd acrescido de juros de mora de 2%,
reajustados com base no IGP-M da FGV.

Esse contrato tem prazo de vigéncia de cinco anos, a partir de 1° de janeiro de 2010, prorrogando-se
automaticamente por iguais e sucessivos periodos de cinco anos cada. O contrato poderd ser terminado a
qualquer tempo, sem énus e independentemente de pagamento de multa, indenizac¢io e/ou penalidade de
qualquer natureza, desde que mediante notifica¢do escrita a parte contraria com antecedéncia minima de

90 dias.
Compromisso de Adiantamento para Compra e Venda de Bilhetes Aéreos

Em 15 de janeiro de 2010, celebramos com a TAM Linhas Aéreas um compromisso de adiantamento para
compra e venda de passagens aéreas para atender aos resgates de Prémios dos Participantes da Multiplus
Fidelidade em Passagens-Prémio da TAM Linhas Aéreas que vigera até a plena utiliza¢dao dos recursos,
que estimamos ocorrera nos préximos 30 meses.

De acordo com esse contrato, nés nos comprometemos a entregar a TAM Linhas Aéreas
aproximadamente 94% dos recursos que estimamos receber com a Oferta (apés a dedugdo das comissoes e
das despesas que antecipamos ter de pagar nos termos do Contrato de Distribuicao) (“Recursos
Adiantados”) a titulo de antecipac¢io de pagamento para aquisi¢io de Passagens-Prémio da TAM Linhas
Aéreas para entrega futura. Além disso, o compromisso de adiantamento estabelece a nossa obrigagao de
entregar os Recursos Adiantados a TAM Linhas Aéreas em até dois dias contados do nosso efetivo
recebimento dos recursos da Oferta, os quais ndo sofrerdo reajustes de qualquer ordem. De acordo com o
compromisso de adiantamento, o preco de aquisicdo de cada Passagem-Prémio deve ser determinado de
acordo com a classe da cabine relativa a Passagem-Prémio, o tempo de duragio do voo (se de curta ou
longa distancia) e a quantidade de pontos resgatados do Programa TAM Fidelidade para emissdo da
Passagem-Prémio. O compromisso de adiantamento também estabelece descontos ao valor de cada
Passagem-Prémio, os quais variam conforme a classe da cabine relativa a Passagem-Prémio, o tempo de
duracdo do voo (se de curta ou longa distancia), a quantidade de pontos resgatados do Programa TAM
Fidelidade para emissdo da Passagem-Prémio e o nimero de meses decorridos apés a assinatura do
compromisso de adiantamento.
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Operagdes com partes relacionadas

Adicionalmente, nés nos comprometemos a apresentar a TAM Linhas Aéreas, até o quinto dia ttil do més
seguinte ao més em referéncia, um relatério mensal que devera discriminar as Passagens-Prémio
adquiridas, bem como a quantidade de pontos resgatados do (1) Programa TAM Fidelidade e (2) da
Multiplus Fidelidade. Da mesma forma, a TAM Linhas Aéreas comprometeu-se a nos encaminhar até o
quinto dia til do més seguinte ao més em referéncia uma fatura mensal que devera discriminar, além das
Passagens-Prémio emitidas e os respectivos trechos voados, o preco de aquisi¢ao e os descontos conferidos,
conforme calculados nos termos do compromisso de adiantamento. Caso haja divergéncia com relac¢do aos
relatérios ou faturais mensais, a parte que tiver emitido o relatério ou fatura mensal, conforme o caso,
devera se manifestar por escrito dentro de até 60 dias contados do recebimento de notificagio
encaminhada pela outra parte. Decorrido esse prazo sem qualquer manifestagdo, serdo considerados
aceitos os termos da notificacdo encaminhada. Caso haja manifestacdo da parte que tiver emitido o
relatério ou fatura mensal, nés e a TAM Linhas Aéreas nos comprometemos a negociar de acordo com os
principios da boa fé com o fim de alcancar uma solu¢ao amigavel em 30 dias.

O compromisso de adiantamento permanecerd em vigor até a plena utilizagdo dos Recursos Adiantados
ou o término do Contrato Operacional, o que ocorrer primeiro. Qualquer das partes podera terminar o
compromisso de adiantamento antecipadamente se, dentre outros, ocorrer (1) um grave inadimplemento
pela outra parte de suas obriga¢ées nos termos do compromisso de adiantamento que nao seja sanado
dentro de até 30 dias do recebimento de notificacdo por escrito da parte inocente, (2) reiterados
inadimplementos pela outra parte de suas obrigacdes nos termos do compromisso de adiantamento
independentemente de serem sanados ou ndo ou (3) o deferimento ou decretacdo, conforme o caso, de
processo de recuperacdo judicial ou extrajudicial, liquidacdo ou faléncia da outra parte. Em qualquer
hipétese de término antecipado do compromisso de adiantamento, a parte infratora devera pagar a parte
inocente uma multa correspondente a média das trés dltimas faturas emitidas pela TAM Linhas Aéreas
multiplicada por 24. Além disso, independentemente da causa que tiver motivado o término do
compromisso de adiantamento, a TAM Linhas Aéreas devera nos devolver eventual saldo de Recursos
Adiantados dentro de até 30 dias contados do término do compromisso de adiantamento.

Cessao de Licenca de Uso e de Servigos de Suporte Técnico

Em 29 de maio de 2009, a TAM Linhas Aéreas adquiriu da Oracle a licenca de uso do sistema “Siebel
Loyalty” e contratou os servigos de suporte técnico da Oracle para esse sistema. Para tanto, a TAM
Linhas Aéreas (1) pagou a Oracle, em 29 de maio de 2009, R$2,2 milhGes a titulo de licenca de uso do
sistema “Siebel Loyalty” e R$0,5 milhdo a titulo de servigos de suporte técnico para o primeiro ano de
utilizacdo do sistema “Siebel Loyalty” e (2) concordou em pagar a Oracle R$0,5 milhdo a titulo de
servigos de suporte técnico para cada segundo e terceiro anos de utilizacao do sistema “Siebel Loyalty”.
Em 22 de dezembro de 2009, a TAM Linhas Aéreas, com expressa anuéncia das partes envolvidas, cedeu a
nés todos os seus direitos e obrigagdes relacionados a licenca de uso do “Siebel Loyalty” e servigos de
assisténcia técnica decorrentes desse contrato.

Cessao de Servigos de Consultoria e Implantagdo de Sistema

Em 15 de janeiro de 2010, a TAM Linhas Aéreas nos cedeu parcialmente, com expressa concordancia da
IBM Brasil, o Contrato de Prestac¢do de Servigos de Informatica que firmou com a IBM Brasil em 24 de
setembro de 2007. De acordo com esse termo de cessdo, a IBM Brasil passou a nos prestar os servigos de
implementacao do sistema “Siebel Loyalty”. Por esses servigos, estimamos ter de pagar o montante total
de R$800 mil a IBM Brasil. O prazo de vigéncia é de oito meses contados da data de inicio da prestagio
dos servigos, ou seja, de 26 de agosto de 2009.

Contrato de Concessdo de Uso de Area com Interveniéncia da TAM Linhas Aéreas

Nossa sede social esta localizada no 3° andar do imével onde esta localizada a sede social da TAM Linhas
Aéreas, cuja propriedade é da Unido Federal e cujo administrador é a INFRAERO. Nos termos da
proposta comercial de 10 de dezembro de 2009, que contou com a interveniéncia da TAM Linhas Aéreas, a
INFRAERO formalizou os termos para elaboracio do contrato de concessio de uso de drea
correspondente ao 3° andar desse imével, consistentes do aluguel minimo mensal e do prazo de vigéncia do
contrato de até 31 de dezembro de 2012.
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Operagdes com partes relacionadas

Contratos de Mutuo

Em 14 de dezembro de 2009, celebramos um contrato de mituo com a TAM Linhas Aéreas no valor de
R$2,0 milhGes para financiar o nosso capital de giro e outras exigéncias nos primeiros meses de nossa
operacdo como entidade separada e individual. Sobre o principal incidirdo juros de 0,00375% ao més e
correcdo monetdria conforme variacdo positiva do IGP-M. Esse contrato de mituo vence em 14 de
dezembro de 2010, oportunidade em que deveremos pagar a TAM Linhas Aéreas o principal acrescido de
juros e corre¢do monetaria.

Em garantia ao cumprimento de nossas obrigac¢des, entregamos a TAM Linhas Aéreas uma nota
promisséria no valor de R$2.0 milhGes. Ocorrera vencimento antecipado do contrato de mituo caso ndo
cumpramos com quaisquer de nossas obrigagées. Além disso, caso nédo realizemos o pagamento do mituo
quando devido, incorreremos em juros de 1% ao més e multa de 2%, além de honorarios de advogados de
10%, se a cobranca se der extrajudicialmente ou de 20%, se judicialmente.

Adicionalmente, em 11 de janeiro de 2010, celebramos outro contrato de mituo com a TAM Linhas
Aéreas no valor de R$7,0 milhdes para honrar com as obrigac¢des relacionadas (1) a licenca de uso do
“Siebel Loyalty” e servigos de assisténcia técnica que nos foram transferidas pela TAM Linhas Aéreas, de
acordo com um termo de cessio assinado pela TAM Linhas Aéreas e nés em 22 de dezembro de 2009 e pela
Oracle em 28 de dezembro de 2009 e (2) a servigos de consultoria e implantaciao do “Siebel Loyalty” que
nos foram transferidas pela TAM Linhas Aéreas, de acordo com termo aditivo assinado pela IBM Brasil,
TAM Linhas Aéreas e nés com efeitos a partir de 28 de dezembro de 2009. Sobre o principal incidirdo juros
de 4,33% ao ano e corre¢ao monetdria conforme varia¢ao do CDI, conforme divulgado pela CETIP. Esse
contrato de mituo vence em 15 de janeiro de 2011, oportunidade em que deveremos pagar a TAM Linhas
Aéreas o principal acrescido de juros e corre¢ao monetaria.

Em garantia ao cumprimento de nossas obrigacdes, entregamos a TAM Linhas Aéreas uma nota
promisséria no valor de R$7,0 milhdes. Ocorrera vencimento antecipado do contrato de mituo caso nao
cumpramos com quaisquer de nossas obrigagdes. Além disso, caso nao realizemos o pagamento do mituo
quando devido, incorreremos em juros de 1% ao més e multa de 2%, além de honorarios de advogados de
10%, se a cobranca se der extrajudicialmente ou de 20%, se judicialmente.

Contrato de Parceria

Celebramos em 16 de dezembro de 2009 um contrato de parceria comercial com a TAM Linhas Aéreas e a
TAM Viagens, operadora de turismo da TAM Linhas Aéreas, para permitir o acimulo e o resgate de
pontos. De acordo com esse contrato, a TAM Viagens tem a obrigacdo de adquirir pontos da Multiplus
Fidelidade para entrega-los aos seus Participantes que estejam cadastrados ou que solicitem seu
cadastramento no Programa TAM Fidelidade, na Multiplus Fidelidade, ou em qualquer um dos parceiros
da coalizao. A TAM Viagens tem de pagar um pre¢o fixo por cada 1.000 pontos da Multiplus Fidelidade.
Temos de pagar a TAM Viagens como resultado da aquisi¢ao de produtos ou servigos da TAM Viagens em
decorréncia de resgate de pontos pelos Participantes um valor fixo com 15% de desconto por cada 1.000
pontos resgatado. Além disso, o contrato de parceria comercial que mantemos com a TAM Viagens
condiciona a manutengao dessa parceria comercial a aquisicdo de quantidades anuais minimas de pontos
Multiplus Fidelidade por ano. Se, ao final de 12 meses, a compra de pontos Multiplus Fidelidade for
inferior ao minimo estipulado no contrato de parceria comercial, a TAM Viagens devera nos pagar a
diferenca entre o que tiver efetivamente pago para compra de pontos Multiplus Fidelidade e o que
contratualmente deveria ter comprado caso deseje renovar o seu contrato conosco. Esse contrato tem
prazo de vigéncia de cinco anos, sem prorrogacio automatica. Ele estabelece, ainda, que as partes poderao
terminar seus respectivos contratos imotivadamente e a qualquer tempo mediante prévia notifica¢io por
escrito a outra parte com antecedéncia minima de 30 dias, sem pagamento de qualquer multa ou
penalidade. Além disso, as partes também podem, a qualquer tempo, extinguir ou modificar os seus
respectivos programas de fidelizacdo de clientes, sem que tais medidas possam ensejar direito a
indenizagdo a outra parte.
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OPERAGOES VINCULADAS A OFERTA

Nao existem empréstimos em aberto vinculados a Oferta que os Coordenadores da Oferta nos concederam
ou concederam ao nosso Acionista Controlador.
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INFORMAGOES SOBRE O MERCADO E OS TITULOS E
VALORES MOBILIARIOS EMITIDOS

Geral

Antes da Oferta, ndo havia mercado de bolsa ou de mercado de balcao organizado para as nossas Agdes.
Apés a conclusdo da Oferta, o principal mercado de negociagdo das nossas A¢des serda a BM&FBOVESPA.

Em 15 de janeiro de 2010, celebramos o Contrato de Participagdo no Novo Mercado com a BM&FBOVESPA,
que entrard em vigor na data de publicacio do Antdncio de Inicio, quando nossas A¢oes serdo listadas e
admitidas a negociagdo no Novo Mercado. No primeiro dia util seguinte a entrada em vigor do Contrato de
Participa¢do no Novo Mercado, nossas A¢des passardo a ser negociadas na BM&FBOVESPA sob o cédigo
“MPLU3".

Em 4 de fevereiro de 2010, a CVM nos concedeu registro de companhia aberta.

Negociagcao na BM&FBOVESPA

As negociagdes na BM&FBOVESPA ocorrem das 10 horas as 17 horas, ou entre as 11 horas e 18 horas,
durante o periodo de horario de verdo no Brasil. A BM&FBOVESPA também permite negociagdes das 17:45
horas as 19:00 horas, ou entre as 18:45 horas e 19:30 horas, em um horario diferenciado de negociagio
denominado after market. As negociagoes no afier market estio sujeitas a limites regulatérios sobre a
volatilidade de pregos e sobre o volume de a¢des negociado pelas corretoras que operam pela Internet.

Quando acionistas negociam a¢des na BM&FBOVESPA, a liquidagao fisica e financeira acontece trés dias
tuteis apés a data da negociagdo, sem correcao monetaria do prego de compra. O vendedor deve entregar as
acdes a BM&FBOVESPA no terceiro dia ttil apés a data da negocia¢do. A entrega e o pagamento das
agoes sio realizados por meio das instala¢ées da BM&FBOVESPA.

Com o fim de manter um melhor controle sobre volatilidade, a BM&FBOVESPA adotou um sistema
denominado circuit breaker, por meio do qual as sessdes de negocia¢do podem ser suspensas por um periodo
de 30 minutos ou uma hora, sempre que o Ibovespa cair abaixo dos limites de 10% ou 15%,
respectivamente, com relacio ao indice de fechamento registrado na sessdo de negociagio anterior.

Regulagdo do Mercado Brasileiro de Valores Mobiliarios

O mercado brasileiro de valores mobiliarios é regulado, conjuntamente, pela CVM, que possui autoridade
para regulamentar as bolsas de valores e o mercado de valores mobilidrios, pelo CMN e pelo BACEN, que
possuem, dentre outras atribuices, a autoridade para licenciar corretoras de valores e para regular
investimentos estrangeiros e operac¢des de cambio. O mercado brasileiro de valores mobilidrios é regulado
pela Lei das Sociedades por A¢des e pela Lei do Mercado de Capitais, bem como por normas da CVM, do
CMN e do BACEN. Essas leis e regulamentos determinam, dentre outros, os requisitos de divulgacao de
informacdes aplicaveis as companhias emissoras de valores mobiliarios publicamente negociados, as
sangdes pela negociacdo de titulos e valores mobilidrios utilizando informacao privilegiada e manipulagao
de prego, e a protegdo a acionistas minoritarios. Adicionalmente, regulam o licenciamento e a supervisao
das instituiges participantes do sistema de distribui¢do de valores mobiliarios e a governanca das bolsas
de valores brasileiras.

De acordo com a Lei das Sociedades por Ac¢des, uma companhia pode ser aberta ou fechada. Uma
companhia é considerada aberta quando tem valores mobilidrios de sua emissdo admitidos a negociacdo
em bolsa de valores ou mercado de balcao. Todas as companhias abertas devem ser registradas na CVM e
ficam sujeitas a obrigac¢des de divulgacao periédica de informacdes e de fatos relevantes. Uma companhia
registrada na CVM pode ter seus valores mobilidrios negociados em bolsa de valores ou no mercado de
balcao brasileiro. As agées de uma companhia aberta podem também ser negociadas de forma privada,
com determinadas limitacoes.
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Informagoes sobre o mercado e os titulos e valores mobiliarios emitidos

O mercado de balcdo esta dividido em duas categorias: (1) mercado de balcao organizado, no qual as
atividades de negociagao sdo supervisionadas por entidades auto-reguladoras autorizadas pela CVM, e (2)
mercado de balcdo nao-organizado, no qual as atividades de negocia¢do nio sio supervisionadas por
entidades auto-reguladoras autorizadas pela CVM. A operacdo no mercado de balcao nao-organizado
consiste em negociacdes diretas entre as pessoas, fora da bolsa de valores, com a intermediacio de
institui¢do financeira autorizada pela CVM. Nenhuma licenca especial, além de registro na CVM (e, no
caso de mercados de balcdo organizados, no mercado de balcdo pertinente), é necessaria para que os
valores mobilidrios de companhia aberta possam ser comercializados no mercado de balcao.

A negociagdo de valores mobiliarios na BM&FBOVESPA pode ser interrompida mediante solicitagdo da
companhia emissora antes da publicacdo de fato relevante. A negocia¢do também pode ser suspensa por
iniciativa da BM&FBOVESPA ou da CVM, com base em, ou devido a, dentre outros motivos, indicios de
que a companhia emissora tenha fornecido informagées inadequadas com relacdo a um fato relevante ou
forneceu respostas inadequadas a questionamentos feitos pela CVM ou pela BM&FBOVESPA.

As negociagdes nas bolsas de valores brasileiras por nao residentes estao sujeitas a determinadas restrigdes
segundo a legislag@o brasileira sobre investimentos estrangeiros. Para um resumo da legislag¢ao brasileira
sobre investimentos estrangeiros, ver “— Regulamentacdo de Investimentos Estrangeiros” a seguir.

Regulamentacao de Investimentos Estrangeiros

Investidores estrangeiros podem registrar seus investimentos em agdes amparados pela Lei 4.131, ou pela
Resolucao CMN 2.689 e Instrucio CVM 325. A Resolucao CMN 2.689 favorece o tratamento fiscal a
investidores nao residentes no Brasil, desde que ndo sejam residentes em paraisos fiscais (i.e., paises que
nio impdem tributo ou em que a renda é tributada a aliquotas inferiores a 20%), de acordo com as leis
tributarias brasileiras.

De acordo com a Resolugao CMN 2.689, investidores nio residentes podem investir em quase todos os
ativos disponiveis no mercado financeiro e no mercado de capitais brasileiro, desde que obedecidos certos
requisitos. Segundo tal resolugio, consideram-se investidores nio residentes, individuais ou coletivos, as
pessoas fisicas ou juridicas, os fundos ou outras entidades de investimento coletivo, com residéncia, sede
ou domicilio no exterior. Previamente ao investimento, o investidor néio residente deve: (1) constituir um
ou mais representantes no Brasil, (2) apontar institui¢ao financeira custodiante devidamente registrada
pelo BACEN ou pela CVM, (3) registrar-se na CVM como investidor nio residente, por meio de seu
representante, e (4) obter registro do investimento junto ao BACEN.

Adicionalmente, o investidor operando nos termos da Resolu¢do CMN 2.689 deve ser registrado junto a
SRF de acordo com a Instru¢ao Normativa n® 200, de 13 de setembro de 2002, conforme alterada.

O processo de registro do investimento junto ao BACEN é empreendido pelo representante legal do
investidor no Brasil. Valores mobiliarios e outros ativos financeiros de propriedade de investidores nio
residentes devem ser registrados ou mantidos em conta depésito, ou, ainda, sob custédia de entidade
devidamente autorizada pelo BACEN ou pela CVM. Ademais, a negociacdo de valores mobiliarios é
restrita ao mercado de valores mobiliarios, exceto nos casos de reorganizacao societaria ou morte.

O Decreto n° 6.983, de 19 de outubro de 2009, publicado no Didrio Oficial da Unido de 20 de outubro de
2009, e o Decreto n° 6.984, de 20 de outubro de 2009, publicado em Edi¢do Extra do Didrio Oficial da
Unido da mesma data, aumentaram de zero para 2% a aliquota do Imposto sobre Operacdes de Cambio
incidente sobre liquidacdes de operagoes de cambio referentes a ingressos de recursos no Pais, realizadas
por investidor estrangeiro, para investimentos nos mercados financeiro e de capitais brasileiros, dentre o

quais se inclui nossa Oferta. A aliquota de 2% ¢é aplicavel aos contratos de cambio com a dita finalidade
celebrados de 20 de outubro de 2009 em diante.

152 00393-DEF-EST-011



Informagoes sobre o mercado e os titulos e valores mobiliarios emitidos

0O Novo Mercado

O Novo Mercado é um segmento especial do mercado de ac¢des da BM&FBOVESPA, destinado
exclusivamente a companhias que atendam a requisitos minimos e aceitem submeter-se a regras de
governanga corporativa diferenciadas. Os itens abaixo resumem alguns pontos que caracterizam o Novo
Mercado e que serdo aplicaveis a nés:

vedagdo a emissdo ou & manutencdo de agdes preferenciais ou partes beneficidrias;
o inimo 25% d ital social d irculacio;
agdes que representem no minimo o do capital social devem estar em circulagao;

a alienacao do controle, ainda que por alienagdes sucessivas, deve ficar condicionada a realizag¢ao de
oferta piblica de aquisi¢io das demais a¢oes da companhia aberta a ser efetivada pelo respectivo
adquirente, de forma a assegurar aos acionistas minoritdrios tratamento igualitario aquele dado aos
acionistas controladores alienantes;

conselho de administragdo com, no minimo, cinco membros, dentre os quais, pelo menos, 20%
deverao ser conselheiros independentes, conforme definido pelo Regulamento do Novo Mercado, com
mandato unificado de, no maximo, dois anos, sendo permitida a reeleigao;

exigéncia de que os novos membros do conselho de administragdo e da diretoria subscrevam “Termos
de Anuéncia dos Administradores”, condicionando a posse nos respectivos cargos a assinatura desses
documentos, por meio dos quais os novos administradores da companhia aberta obrigam-se a agir em
conformidade com o Contrato de Participa¢do no Novo Mercado, com o Regulamento da Camara de
Arbitragem do Mercado e com o Regulamento do Novo Mercado;

demonstracao de fluxo de caixa da companhia aberta e consolidada nos ITRs e nas demonstragdes
contabeis anuais;

divulgacdo, no idioma inglés, da integra das demonstrac¢des financeiras, relatério da administracio e
notas explicativas, elaboradas de acordo com as Praticas Contabeis Adotadas no Brasil, acompanhadas
de nota explicativa adicional que demonstre a conciliagdo do resultado do exercicio e do patriménio
liquido apurados segundo os critérios contdbeis brasileiros e segundo os padrdes internacionais IFRS ou
US GAAP, conforme o caso, evidenciando as principais diferencas entre os critérios contabeis aplicados,
e do parecer de auditores independentes. Nesse caso, de acordo com o Regulamento do Novo Mercado, a
adocao desses critérios deve ocorrer, no maximo, a partir da divulgacio das demonstrac¢des financeiras
referentes ao segundo exercicio social apds a assinatura do Contrato de Participacdo no Novo Mercado;

o cronograma de eventos corporativos deve ser divulgado anualmente, até o final do més de janeiro,
sendo que eventuais alteragdes subsequentes em relacdo aos eventos programados deverdo ser
enviadas 8 BM&FBOVESPA e imediatamente divulgadas;

a saida do Novo Mercado, bem como o cancelamento do registro como companhia aberta, ficam
condicionados a efetivacdo de oferta piblica de aquisi¢do, pelos controladores ou pela companbhia,
conforme o caso, das demais a¢des, por valor no minimo igual ao seu valor econémico, apurado em laudo
de avaliagdo elaborado por instituicdo ou empresa especializada, com experiéncia comprovada e
independéncia quanto ao poder de decisdo da companhia, seus administradores e/ou dos acionistas
controladores, além de satisfazer os requisitos do pardgrafo 1° do artigo 8° da Lei das Sociedades por
Acgoes, e conter a responsabilidade prevista no paragrafo 6° do mesmo artigo. Ver “Descrigiao do Capital
Social — Saida do Novo Mercado” na pagina 164 deste Prospecto; e

obrigac¢do, pela companbhia, pelos acionistas, administradores e membros do conselho fiscal, de recorrer a
Camara de Arbitragem do Novo Mercado como meio de solu¢do de toda e qualquer disputa ou
controvérsia relacionada ou oriunda, em especial, da aplicagdo, validade, eficacia, interpretacao,
violagao e seus efeitos, das disposi¢des contidas na Lei das Sociedades por A¢des, no respectivo estatuto
social, nas normas editadas pelo CMN, pelo BACEN e pela CVM, bem como nas demais normas
aplicaveis ao funcionamento do mercado de capitais em geral, além daquelas constantes do
Regulamento do Novo Mercado, do Regulamento da Camara de Arbitragem do Mercado e do Contrato
de Participa¢do no Novo Mercado.
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DESCRIGAO DO CAPITAL SOCIAL

Geral

Somos uma sociedade por ac¢des de capital autorizado, constituida de acordo com as leis do Brasil. Segue
abaixo sumadrio descritivo, nido exaustivo, de algumas disposi¢des do nosso estatuto social, da Lei das
Sociedades por A¢oes, das regras da CVM e do Regulamento do Novo Mercado referentes ao nosso capital
social, assembleias gerais de acionistas, divulgacio de informacdes e outros aspectos societarios.

Registro de Companhia Aberta e Adesao ao Novo Mercado

Em 15 de dezembro de 2009, arquivamos na CVM um pedido de registro de companhia aberta, o qual foi
deferido em 4 de fevereiro de 2010. Apés a concessdo do registro de companhia aberta pela CVM,
passamos a ser uma sociedade por agdes de capital aberto, constituida de acordo com as leis brasileiras.
Nossa sede esta localizada na Cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo.

Em 15 de janeiro de 2010, celebramos o Contrato de Participacao no Novo Mercado com a BM&FBovespa, o
qual entrara em vigor na data de publicacdo do Antincio de Inicio da presente Oferta, sendo o inicio da
negocia¢ao das nossas A¢des no Novo Mercado no dia ttil seguinte ao da publicagdo do Aniincio de Inicio
da presente Oferta.

Objeto Social

Nosso objeto social, conforme definido em nosso estatuto social, compreende (1) o desenvolvimento e
gerenciamento do programa de fidelizagao de Participantes em razido do consumo de bens e servigos
oferecidos por nossos parceiros, (2) a comercializa¢do de direitos de resgate de Prémios no ambito do
programa de fidelizacdo de Participantes, (3) a criacdo de banco de dados de pessoas fisicas e juridicas, (4)
a obtencdo e processamento de informagdes transacionais referentes a hébitos de consumo, (5) a
representacdo de outras sociedades, brasileiras ou estrangeiras, e (6) a prestacdo de servigos auxiliares ao
comércio de bens e produtos, inclusive importacdo, exportagdo e aquisicdo de itens e produtos
relacionados, direta ou indiretamente, a consecucao do objeto social.

Capital Social

Na data deste Prospecto, o nosso capital social é de R$500,00, representado por 118.020.000 Acdes,
totalmente subscritas e integralizadas em moeda corrente nacional. De acordo com o Regulamento do
Novo Mercado, ndo podemos emitir a¢des preferenciais ou partes beneficidrias enquanto nossas Ac¢des
estiverem listadas no Novo Mercado.

Capital Autorizado

De acordo com o nosso Estatuto Social, por deliberacio do Conselho de Administragdo, nosso capital
social podera ser aumentado, independentemente de reforma estatutdria, até o limite de R$1,2 bilhdes.
Qualquer aumento de capital que exceda o limite do capital autorizado devera ser aprovado por nossos
acionistas em assembleia geral.

Evolugao do Capital Social

Em Assembléia Geral Extraordinaria de 28 de outubro de 2009, a totalidade das A¢des do nosso capital
social foi transferida ao nosso Acionista Controlador e o valor de nosso capital social era R$500,00. Em
Assembléia Geral Extraordindria de 15 de janeiro de 2010, nossos acionistas aprovaram o desdobramento
da totalidade das nossas A¢des na proporc¢io de 1:236.040, passando o nosso capital social a ser dividido
em 118.020.000 Acoes, sem alteracao em seu valor.
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Descrigao do capital social

Acoes em Tesouraria
Nao possuimos ac¢des em tesouraria.
Direitos das Agoes

Nosso capital social é composto exclusivamente por A¢des, as quais garantem aos seus titulares todos os
direitos previstos em nosso estatuto social, na Lei das Sociedades por A¢des e no Regulamento do Novo
Mercado, dentre os quais se incluem os seguintes:

®  direito de voto em nossas assembléias gerais de acionistas, sendo que cada A¢éo correspondera a um voto;
e direito ao dividendo minimo obrigatério nos termos do artigo 202 da Lei das Sociedades por A¢des;

e  direito de alienar as A¢des, nas mesmas condigoes asseguradas aos acionistas controladores, no caso de
alienagao, direta ou indireta, a titulo oneroso do nosso controle, tanto por meio de uma tunica
operacdo, como por meio de operagdes sucessivas (tag along);

e direito de alienar as A¢des em oferta publica a ser realizada pelos acionistas controladores, em caso de
cancelamento do registro de companhia aberta ou de cancelamento de listagem das A¢des no Novo
Mercado, pelo seu valor econémico, apurado mediante laudo de avaliagdo elaborado por empresa
especializada e independente; e

e  direito ao recebimento integral de dividendos e demais distribuigdes pertinentes as A¢des que vierem a ser
declaradas pela Companhia a partir da Data de Liquidacéo e, no caso das A¢des Suplementares, a partir
da liquidagao das A¢des Suplementares, e todos os demais beneficios conferidos aos titulares das A¢oes.

Direitos dos Acionistas

Nossos acionistas possuem os seguintes direitos, os quais, nos termos da Lei das Sociedades por A¢oes, nio
lhes podem ser privados por nosso Estatuto Social e pelas delibera¢oes tomadas em nossas assembleias
gerais, tais como:

e  direito de participar na distribui¢ao dos lucros declarados a partir da data de liquida¢ao da Oferta;

e o direito de participar, na proporcdo de sua participacdo no capital social, na distribuicdo de
quaisquer ativos remanescentes na hipétese de nossa liquidacao;

e o direito de fiscalizar nossa administrac¢ao, nos termos da Lei das Sociedades por A¢des;

e o direito de preferéncia na subscri¢io de agdes, debéntures conversiveis em acdes ou bonus de
subscri¢ao, exceto em determinadas circunstancias previstas na Lei das Sociedades por A¢des; e

e o direito a retirar-se do nosso capital social nos casos previstos na Lei das Sociedades por Acdes.
Outros Valores Mobiliarios Emitidos

Além das Acgdes, nido possuimos atualmente outros valores mobilidrios em circulagio de qualquer
natureza. Para informacdes adicionais ver “Informacoes sobre o Mercado e os Titulos e Valores
Mobiliarios Emitidos” na pagina 151 deste Prospecto.

Destinagdo dos Resultados do Exercicio

Em cada assembleia geral ordinaria, o nosso conselho de administracdo recomendara a destinacdo dos
lucros liquidos do exercicio social precedente. Essa destinagdo esta sujeita a deliberacido por parte dos
nossos acionistas. Os lucros liquidos podem ser destinados as reservas de lucros e ao pagamento de
dividendos ou juros sobre o capital préprio.
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De acordo com a Lei das Sociedades por A¢des, somos obrigados a inicialmente deduzir do resultado do
exercicio os prejuizos acumulados dos exercicios sociais anteriores e a provisdo para IRPJ e contribuicées
sociais. Apés essas dedugdes, devemos aplicar o saldo remanescente para o pagamento das quantias
destinadas as participa¢des dos administradores, correspondentes a até 10% dos nossos lucros no
exercicio. O lucro liquido corresponde ao resultado do exercicio que remanescer apés as dedugdes acima.

Nosso Estatuto Social vigente prevé que depois de avaliadas e aprovadas as demonstracgdes financeiras de
cada exercicio social, o lucro liquido remanescente tera a seguinte destinacao: (1) 5% para a reserva legal,
que nio excedera o limite previsto em lei, (2) 25% para pagamento de dividendos obrigatérios, e (3) a
parcela remanescente do lucro liquido ajustado apés o pagamento do dividendo obrigatério terd a
destinacdo que lhe for dada pela assembleia geral. Para informagées adicionais, ver “Dividendos e Politica
de Dividendos” na pdgina 166 deste Prospecto.

Assembleias Gerais de Acionistas

Nas assembleias gerais regularmente convocadas e instaladas, nossos acionistas estdo autorizados a decidir
sobre os negécios relativos ao nosso objeto e a tomar todas as deliberagdes que julgarem convenientes aos
nossos interesses.

Compete exclusivamente aos nossos acionistas aprovar, em assembleia geral ordindria, as nossas
demonstracdes financeiras, e deliberar sobre a destinacdo do mnosso lucro liquido e o pagamento de
dividendos relativos ao exercicio social imediatamente anterior.

Uma assembleia geral extraordinaria pode ser realizada simultaneamente a assembleia geral ordinaria.
Compete exclusivamente aos nossos acionistas decidir em assembleia geral sobre as matérias abaixo:
(1) reforma do nosso estatuto social, (2) elei¢do ou destituicdo a qualquer tempo dos membros do nosso
conselho de administracao e conselho fiscal, (3) tomada anual das contas dos administradores e sobre as
demonstracdes financeiras por eles apresentadas, (4) suspensao do exercicio dos direitos do acionista que
deixar de cumprir obriga¢des impostas por lei ou por nosso estatuto social, (5) delibera¢des sobre a
avaliacdo de bens destinados a integralizag¢do de aumento do nosso capital social, (6) deliberac¢des sobre a
emissdo de nossas ac¢des acima do limite do capital autorizado, (7) fixacdo da remuneracio global dos
nossos administradores, (8) delibera¢des sobre a nossa transformacéio, fusdo, incorporagido e cisdo, nossa
dissolucdo e liquidacao, eleicio e destituicdo dos mnossos liquidantes e analise das suas contas, (9)
autorizac¢do para a emissdo de debéntures, salvo no caso de debéntures cuja espécie e tipo possibilitem que
a sua emissdo seja autorizada por nosso conselho de administracao, (10) deliberages sobre o cancelamento
do nosso registro de companhia aberta, (11) deliberagdes sobre a nossa saida do Novo Mercado, (12)
escolha de empresa especializada para determinacio de nosso valor econémico, em caso de cancelamento
de nosso registro de companhia aberta ou nossa saida do Novo Mercado, (13) aprovacao prévia de planos
de outorga de opc¢do de compra ou subscrigio de a¢des aos nossos administradores, e colaboradores e
pessoas naturais que nos prestam servigos, assim como aos administradores, e colaboradores e pessoas
naturais que prestam servigos a outras sociedades que sejam nossas controladoras ou que controlamos
direta ou indiretamente, e (14) deliberac¢des sobre as demais matérias previstas na legislagdo vigente ou em
nosso estatuto social.

Nos termos da Lei das Sociedades por A¢des, as delibera¢des aprovadas em assembleia geral ndo podem
privar os nossos acionistas dos seguintes direitos: (1) direito de votar nas assembleias gerais, exceto
conforme disposto na Lei das Sociedades por A¢oes e em nosso estatuto social, (2) direito de participar na
distribuicao dos lucros, (3) direito de participar, na proporc¢io da sua participa¢io no nosso capital social,
na distribuicdo de quaisquer ativos remanescentes na hipétese da nossa liquidacio, (4) direito de
preferéncia na subscri¢do de ac¢des, debéntures conversiveis em agoes e bonus de subscri¢do, exceto em
determinadas circunstdncias previstas na Lei das Sociedades por Agdes descritas em “— Direito de
Preferéncia” na pagina 159 deste Prospecto, e (5) direito de deixar de ser nosso acionista nos casos
previstos na Lei das Sociedades por A¢oes, conforme descrito em “— Direito de Recesso”, na pagina 158
deste Prospecto.
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Quorum

Como regra geral, a Lei das Sociedades por A¢des prevé que a assembleia geral serd instalada, em primeira
convocagdo, com a presenca de acionistas que detenham, pelo menos, 25% do capital social com direito a
voto e, em segunda convocacdo, com qualquer niimero de acionistas. Caso os acionistas tenham sido
convocados para deliberar sobre a reforma do nosso estatuto social, o quorum de instalagdo em primeira
convocacdo sera de pelo menos dois tercos das a¢des com direito a voto e, em segunda convocacio, de
qualquer niimero de acionistas. De modo geral, a aprovacdo de matérias deliberadas em assembleias gerais
de acionistas se da pelo voto afirmativo da maioria dos acionistas presentes, por si ou por meio de
procuradores, sendo que as abstencdes nio sdo levadas em conta para efeito deste cdlculo.
Excepcionalmente, conforme previsto no Regulamento do Novo Mercado e em nosso estatuto social, a
escolha da empresa especializada responsavel pela determinacdo do nosso valor econémico, no caso de
cancelamento do nosso registro de companhia aberta, é de competéncia privativa da assembleia geral de
acionistas, que serd realizada com base na apresentagido, pelo nosso conselho de administragao, de lista
triplice, devendo a respectiva delibera¢dao, ndao se computando os votos em branco, ser tomada pela
maioria dos votos dos acionistas detentores de ag¢oes em circulacdo que estiverem presentes naquela
assembleia, que se instalada em primeira convocac¢do devera contar com a presenca de acionistas que
representem, no minimo, 20% do total de A¢gées em circulagdo, ou se instalada em segunda convocagao
podera contar com a presenca de qualquer nimero de acionistas detentores de a¢des em circulagao.

A aprovagio de acionistas que representem metade, no minimo, das a¢des ordindrias é necessaria para a
aprovacdo das seguintes matérias: (1) reducio do dividendo minimo obrigatério a ser distribuido aos
nossos acionistas, (2) mudanca do nosso objeto social, (3) nossa fusdo ou incorporac¢ao em outra sociedade,
(4) nossa cisdo, (5) nossa participacdo em um grupo de sociedades (conforme definido da Lei das
Sociedades por Agdes), (6) cessagdo do nosso estado de liquidacao, (7) nossa dissolu¢ao, (8) incorporagio
de todas as nossas a¢des por outra sociedade brasileira, de modo a nos tornarmos uma subsidiaria integral
da mesma, e (9) nossa saida do Novo Mercado.

Convocagdo

A Lei das Sociedades por Acgdes exige que as assembleias gerais sejam convocadas mediante trés
publicacdes no Diario Oficial do Estado de Sao Paulo, veiculo oficial do Governo do Estado de Sdo Paulo,
bem como em outro jornal de grande circula¢do. Atualmente, utilizamos o jornal Valor Econémico. A
primeira convocacdo deve ser feita, no minimo, 15 dias antes da realizacdo da assembleia geral, e a
segunda convocacdo deve ser feita com oito dias de antecedéncia, sendo que a assembleia geral que
deliberar sobre o cancelamento do nosso registro de companhia aberta devera ser convocada com, no
minimo, 30 dias de antecedéncia. A CVM podera, todavia, a pedido de qualquer acionista e apés ter nos
ouvido, prorrogar, em determinadas circunstancias, a data da nossa assembleia geral de acionistas para
que seja realizada em até 30 dias antes da data de convocacao, bem como interromper, por 15 dias, o curso
do prazo de antecedéncia da convocagao da assembleia geral extraordinaria.

Local para Realizacdo das Assembleias Gerais de Acionistas

Nossas assembleias gerais de acionistas sdo realizadas em nossa sede social, na Cidade de Sdo Paulo,
Estado de Sao Paulo. A Lei das Sociedades por A¢des permite que nossas assembleias gerais de acionistas
sejam realizadas fora de nossa sede, nas hipdteses de for¢a maior, desde que elas sejam realizadas na
Cidade de Sao Paulo e a respectiva convocac¢do contenha uma indicag¢ao expressa e inequivoca do local em
que a assembleia geral devera ocorrer.
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Competéncia para convocar Assembleias Gerais

Compete, ordinariamente, ao nosso conselho de administragdo convocar assembleias gerais de acionistas.
Contudo, também podem ser convocadas pelas seguintes pessoas ou 6rgdos: (1) qualquer acionista, quando
nossos administradores retardarem a convocacdo por mais de 60 dias da data em que deveriam té-la
realizado, nos termos da Lei das Sociedades por Acdes, (2) acionistas que representem 5%, no minimo, do
nosso capital social, caso nossos administradores deixem de convocar, no prazo de oito dias, uma assembleia
que tenha sido solicitada por esses acionistas, por meio de pedido que apresente as matérias a serem tratadas
e esteja devidamente fundamentado, (3) acionistas que representem 5%, no minimo, do nosso capital social
quando nossos administradores ndo atenderem, no prazo de oito dias, um pedido de convocacdo de
assembleia que tenha como finalidade a instalag¢ao do conselho fiscal, e (6) conselho fiscal, quando instalado,
caso os 6rgdos da administracdo retardarem a convocacido da assembleia geral ordinaria por mais de um més
da data prevista para a sua realiza¢do. O conselho fiscal, quando instalado, poderd, ainda, convocar
assembleia geral extraordindria, sempre que ocorrerem motivos graves ou urgentes a serem tratados.

Legitimagao e Representagdo

Os acionistas presentes a assembleia geral deverdo provar a sua qualidade de acionista e sua titularidade das
acdes com relagdo as quais pretendem exercer o direito de voto. Nossos acionistas podem ser representados
na assembleia geral por procurador constituido hd menos de um ano, que seja nosso acionista, nosso
administrador ou advogado, ou ainda por uma institui¢do financeira. Fundos de investimento devem ser
representados por seus administradores.

Direito de Recesso

De acordo com a Lei das Sociedades por Ag¢des, o direito de retirada podera ser exercido, dentre outras,
nas seguintes circunstancias: (1) nossa cisdo (em situacdes especificas, conforme descritas no paragrafo
abaixo), (2) reducao do nosso dividendo minimo obrigatério, (3) mudanca do nosso objeto social, (4) nossa
fusdo ou incorpora¢do em outra sociedade (em situagdes especificas, conforme descritas no paragrafo
abaixo), (5) nossa participa¢do em um grupo de sociedades (conforme definido na Lei das Sociedades por
Acdes, e em situagdes especificas, conforme descritas abaixo), (6) incorporacdo de a¢des que nos envolva
nos termos do artigo 252 da Lei das Sociedades por A¢des por outra sociedade brasileira, de modo a nos
tornar uma subsididria integral da mesma, e (7) aquisicdo do controle de outra sociedade por um preco
que exceda determinados limites previstos em lei.

A Lei das Sociedades por Acdes estabelece que a nossa cisido ensejara direito de retirada caso ela resulte
em: (1) mudanca do nosso objeto social, salvo quando o patriménio cindido for vertido para sociedade
cuja atividade preponderante coincida com a decorrente do nosso objeto social, (2) reducdo do dividendo
minimo obrigatério a ser distribuido aos nossos acionistas, ou (3) nossa participagdo em um grupo de
sociedades (conforme definido na Lei das Sociedades por A¢des).

Caso ocorra (1) a nossa fusdo ou incorpora¢io em outra companhia, ou (2) a nossa participagdo em um
grupo de sociedades (conforme definido na Lei das Sociedades por A¢des), nossos acionistas ndo terdo
direito de retirada caso as Ag¢Ges tenham as seguintes caracteristicas: (a) liquidez, ou seja, integrem o
indice geral da BM&FBOVESPA ou o indice de qualquer outra bolsa, conforme definido pela CVM; e (b)
dispersdo no mercado, de forma que o nosso Acionista Controlador, a sociedade controladora ou outras
sociedades sob seu controle detenham menos da metade das nossas Acoes.

O direito de recesso devera ser exercido no prazo de 30 dias, contados da publica¢ao da ata da assembleia
geral que tiver aprovado o ato que deu origem ao recesso. Adicionalmente, os acionistas em assembleia
tém o direito de reconsiderar (por maioria dos presentes) qualquer deliberagdo que tenha ensejado direito
de retirada apés convocagao de nosso conselho de administragdo no prazo de até 10 dias subsequentes ao
término do prazo de exercicio desse direito, se entenderem que o pagamento do prego do reembolso das
acoes aos acionistas dissidentes colocaria em risco nossa estabilidade financeira.
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No caso de exercicio do direito de retirada, os nossos acionistas terdo o direito de receber o valor patrimonial
de suas agoes, com base no nosso ultimo balango aprovado pela assembleia geral. Se, todavia, a deliberacao
que ensejou o direito de retirada tiver ocorrido mais de 60 dias depois da data do tltimo balango aprovado, o
acionista podera solicitar, juntamente com o reembolso, o levantamento de balango especial em data que
atenda tal prazo, para avaliacio do valor patrimonial de suas a¢des. Neste caso, devemos pagar
imediatamente 80% do valor de reembolso calculado com base no tltimo balanco aprovado por nossos
acionistas, e o saldo no prazo de 120 dias a contar da data da deliberacdo da assembleia geral.

Direito de Preferéncia

Exceto conforme descrito no paragrafo abaixo, nossos acionistas possuem direito de preferéncia na
subscri¢ao de a¢des nos aumentos de capital, na propor¢ao de sua participagdo acionaria a época do referido
aumento de capital, exceto nos casos de outorga ou de exercicio de qualquer op¢io de compra ou subscrigéo
de agdes, bem como nos casos de conversio de debéntures em acdes. Nossos acionistas também possuem
direitos de preferéncia na subscri¢do de debéntures conversiveis em agoes e bonus de subscri¢ao. Concede-se
prazo ndo inferior a 30 dias contados da publicagdo do aviso aos acionistas referente ao aumento de capital,
para o exercicio do direito de preferéncia, sendo que este direito pode ser alienado pelo acionista.

Contudo, de acordo com a Lei das Sociedades por A¢des e com o nosso estatuto social, o nosso conselho de
administracdo podera excluir o direito de preferéncia ou reduzir o prazo do exercicio do direito de
preferéncia dos nossos acionistas, nos aumentos de capital mediante emissées de ac¢des, bonus de
subscri¢do, debéntures ou outros valores mobilidrios conversiveis em acdes, dentro do limite do capital
autorizado e, cuja colocacdo seja feita mediante venda em bolsa de valores ou subscri¢do publica ou por
meio de permuta por agdes, em oferta publica de aquisicdo de controle.

Registro de Nossas Agbes

Nossas agdes sio mantidas sob a forma escritural junto a Itad Corretora de Valores S.A., controlada do
Banco Itau S.A. A transferéncia de nossas ag¢des é realizada por meio de um langamento pelo referida
institui¢do em seus sistemas de registro a débito da conta das ac¢des do alienante e a crédito da conta das
agoes do adquirente, mediante ordem por escrito do alienante ou mediante ordem ou autorizagio judicial.

Restrigoes a Atividades Estranhas ao Objeto Social

A Lei das Sociedades por Agdes estabelece que sdo expressamente vedados, sendo nulo e ineficazes em
relagdo a nés, os atos praticados em negécios estranhos ao objeto social, neles incluidos a prestacio de
fianca, aval, endosso ou quaisquer garantias nio relacionadas ao objeto social ou contrarios ao disposto no
estatuto social, com exce¢ao daqueles ja em vigor.

Negociacao de Valores Mobiliarios de Nossa Emissdo por nosso Acionista Controlador, Conselheiros e Diretores
e por Nos

Estamos sujeitos as regras estabelecidas na Instrucdo CVM 358 e do Regulamento do Novo Mercado,
quanto a negociacdo de valores mobilidrios de nossa emissdo. Sendo assim, nés, nosso Acionista
Controlador, membros do nosso conselho de administragao, nossos diretores e membros do nosso conselho
fiscal, quando instalado, membros dos nossos comités, quando criados, e de quaisquer érgaos com funcées
técnicas ou consultivas, criados por disposi¢@o estatutdria sdo vedados de negociar valores mobiliarios de
nossa emissao, incluindo operac¢des com derivativos que envolvam valores mobiliarios de emissdo da nossa
Companhia, nas seguintes condigdes:

e antes da divulgacdo ao mercado de ato ou fato relevante ocorrido nos nossos negécios;

e que se afastarem de seus respectivos cargos anteriormente a divulgacao de informacdes relevantes que
estejam relacionadas a nés, originadas durante o seu periodo de gestao, estendendo-se a proibicao de
negociagio (1) por um periodo de seis meses a contar da data em que tais pessoas se afastaram de seus
cargos, ou (2) até a divulgacdo do fato relevante ao mercado, salvo se a negociacdo puder interferir
nas condic¢des dos referidos negécios, em nosso prejuizo ou dos nossos acionistas;
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e sempre que existir a inten¢do de promover a nossa incorporagdo, cisdo total ou parcial, fusao,
transformacéo ou reorganizagio societaria;

e durante o periodo de 15 dias anteriores a divulgacao de nossas informacdes trimestrais (ITR) e anuais
(IAN e DFP) exigidas pela CVM (exceto em caso de plano de investimento aprovado pela Companhia
e mediante o atendimento aos termos do Artigo 15 da Instrucao CVM 358); e

e relativamente ao nosso Acionista Controlador, membros do nosso conselho de administracao e
diretores, sempre que estiver em curso a aquisi¢do ou a aliena¢do de a¢des de nossa prépria emissio,
ou por qualquer uma das nossas controladas, coligadas ou outra companhia sob controle comum ao
nosso, ou se houver sido outorgada op¢ao ou mandato para o mesmo fim.

Além do disposto acima, nés, nosso Acionista Controlador e nossos administradores celebraremos acordos
de restri¢io a venda de A¢des, por meio dos quais concordaremos, sujeitos a algumas exce¢des, em nio
emitir, oferecer, vender, contratar a venda ou das em garantia ou de outra forma alienar, direta ou
indiretamente, dentro de até 180 dias contados da data do Prospecto Definitivo, qualquer Ac¢do, qualquer
valor mobiliario conversivel em, ou que represente um direito de receber A¢des.

Adicionalmente a restri¢do descrita acima, nos termos do Regulamento do Novo Mercado, apés a listagem
de nossas Ac¢des no Novo Mercado, nosso Acionista Controlador e administradores ndo poderdo vender
e/ou ofertar a venda as Acdes ou derivativos lastreados nas Ag¢des de que eram titulares imediatamente
apoés a efetivagao da Oferta, durante os primeiros seis meses subsequentes a Oferta apés a assinatura do
Contrato do Novo Mercado. Apés esse periodo inicial de seis meses, nosso Acionista Controlador e
administradores ndo podem vender e/ou ofertar mais do que 40% das A¢des, ou derivativos lastreados em
nossas A¢des de que eram titulares imediatamente apés a efetivacio da Oferta, por seis meses adicionais.
Sem prejuizo de restri¢des adicionais a alienacdo de nossas A¢des nio relacionados as regras do Novo
Mercado, a vedacdao ndo se aplicard: (1) na hipétese de empréstimo das Ag¢es que vise a permitir a
antecipacao do inicio da negocia¢ao das A¢des em bolsa, sujeito a aprovagio da BM&FBOVESPA, e (2)
na hipétese de cessdo ou empréstimo de ag¢des que vise ao desempenho da atividade de formador de
mercado credenciado pela BM&FBOVESPA, nesse caso limitado a 15% da quantidade total de Acdes
cuja negociacao esteja vedada.

Operagdes de Compra de Agoes de Nossa Propria Emisséo

Nosso estatuto social autoriza o nosso conselho de administragio a aprovar a compra, por nés mesmos, de
nossas Acgdes. A decisdo de comprarmos as nossas Ag¢des para manutencdo em tesouraria ou para
cancelamento nio pode, dentre outras:

e resultar na reducdo do nosso capital social;

e requerer a utilizacio de recursos superiores ao saldo de lucros ou reservas disponiveis, exceto a reserva
legal (conforme definidos na regulamentacao aplicavel), constantes do ultimo balanco;

e  criar por agdo ou omissdo, direta ou indiretamente, condic¢des artificiais de demanda, oferta ou prego
das ag¢bes ou envolver praticas ndo equitativas;

e ter por objeto a¢des ndo integralizadas ou pertencentes ao nosso Acionista Controlador; ou
. - s ~
e  ocorrer, enquanto estiver em curso oferta piblica de aquisi¢do das nossas Acdes.

Nao podemos manter em tesouraria mais do que 10% da totalidade das Acdes, excluidas as Agdes de
titularidade do nosso Acionista Controlador e incluidas as A¢oes detidas por nossas controladas e coligadas.

Qualquer compra de Agdes deve ser realizada em bolsa, ndo podendo tal compra ser feita por meio de
operagdes privadas ou por precgo igual ou inferior ao valor de mercado, exceto se previamente aprovada
pela CVM. Podemos também comprar nossas Ag¢des na hipétese de deixarmos de ser uma companhia
aberta. Adicionalmente, podemos comprar ou emitir op¢des de compra ou de venda das nossas A¢des.
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Divulgagéo de Informagodes

Na qualidade de companhia aberta, devemos atender as exigéncias relativas a divulgacdo de informacdes
previstas na Lei das Sociedades por A¢des e nos normativos expedidos pela CVM. Ainda, em funcdo da
listagem das nossas ac¢des no Novo Mercado, devemos seguir, também, as exigéncias relativas a
divulgacdo contidas no Regulamento do Novo Mercado. Em 10 de dezembro de 2009, nosso conselho de
administragdo aprovou a nossa politica de divulgacao de informacdes relevantes e preservacao de sigilo.

Divulgacao de Informagdes Eventuais e Periddicas

A Lei do Mercado de Capitais e a Instru¢ao CVM 358 estabelecem que uma companhia aberta deve
fornecer a CVM e a BM&FBOVESPA determinadas informacdes periédicas, que incluem as informacgdes
anuais, as informacdes trimestrais e os relatérios trimestrais da administracio e dos auditores
independentes. Essa lei prevé também a obrigacao de arquivarmos na CVM acordos de acionistas e avisos
de convocacdo de assembleias gerais e as respectivas atas.

Além dos requisitos de divulgacdo da legislagdo societaria e da CVM, devemos, conforme previsto no
Regulamento do Novo Mercado, no maximo seis meses apés a obtencio de autoriza¢io para negociar no
Novo Mercado, apresentar demonstragdes financeiras consolidadas apés o término de cada trimestre
(excetuado o tltimo) e de cada exercicio social, incluindo a demonstracao de fluxo de caixa que devera
indicar, no minimo, as alteragdes ocorridas no saldo de caixa e equivalentes de caixa, segregados em fluxos
operacionais, financiamentos e investimentos.

O Regulamento do Novo Mercado prevé também que, no maximo quatro meses apés o encerramento de
cada exercicio social, deveremos, adicionalmente ao previsto na legisla¢io vigente:

¢ elaborar demonstracées financeiras ou demonstragdes consolidadas, conforme previsto nos padroes
internacionais IFRS ou US GAAP, em Reais ou Délares americanos, que deverdo ser divulgadas na
integra, em inglés, acompanhadas do relatério da administragio, de notas explicativas, que informem
inclusive o lucro liquido e o patriménio liquido apurados ao final do exercicio segundo os principios
contdbeis brasileiros e a proposta de destinagio do resultado, e do parecer dos auditores independentes; ou

e divulgar, em inglés, a integra das demonstrac¢des financeiras, relatério da administra¢do e notas
explicativas, elaboradas de acordo com a legislagdo societdria brasileira, acompanhadas de nota
explicativa adicional que demonstre a conciliacdo do resultado do exercicio e do patriménio liquido
apurados segundo as Praticas Contdbeis Adotadas no Brasil e segundo os padrdes IFRS ou US
GAAP, conforme o caso, evidenciando as principais diferencas entre os critérios contédbeis aplicados, e
do parecer dos auditores independentes.

A adocao do critério referido acima devera ocorrer, no maximo, a partir da divulgac¢io das demonstracoes
financeiras referentes ao segundo exercicio apds a obtencido de autorizacdo para negociar as Ac¢des no
Novo Mercado.

Também temos de enviar 8 BM&FBOVESPA e divulgar informacdes de todo qualquer contrato celebrado
entre nés e nossas controladas, coligadas, seus administradores, acionista controlador, e, ainda, entre nés e
sociedades controladas e coligadas dos administradores e do acionista controlador, assim como com outras
sociedades que com qualquer dessas pessoas integre um mesmo grupo de fato ou direito, sempre que for
atingido, num tnico contrato ou em contratos sucessivos, com ou sem 0 mesmo fim, em qualquer periodo
de um ano, valor igual ou superior a R$200.000, ou valor igual ou superior a 1% sobre nosso patrimonio
liquido, considerando o maior.

Os auditores independentes por nés contratados, além de serem registrados na CVM, devem possuir
experiéncia comprovada no exame das demonstracdes financeiras elaboradas de acordo com os padrées
internacionais IFRS ou US GAAP, conforme o caso, sendo que devemos responder pelo atendimento
dessa formalidade. A adocgdo deste critério devera ocorrer, no maximo, a partir da divulgacao das
demonstracdes financeiras referentes ao segundo exercicio apés obtermos autoriza¢io para negociar nossas
A¢des no Novo Mercado.
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Divulgagdo de Informagdes Trimestrais

Em suas Informacdes Trimestrais — ITR, além das informacdes exigidas pela legislagdo aplicavel, uma
companhia listada no Novo Mercado devera: (1) apresentar o balan¢o patrimonial consolidado,
demonstracao de resultado consolidado, e comentario de desempenho consolidado, caso a companhia esteja
obrigada a apresentar demonstracdes consolidadas ao fim do exercicio social, (2) informar a posigdo
aciondria de todo aquele que detiver mais de 5% das ac¢des de cada espécie e classe do capital social da
companhia, de forma direta ou indireta, até o nivel da pessoa fisica, (3) informar de forma consolidada a
quantidade e caracteristicas dos valores mobiliarios de emissdo da companhia de que sejam titulares, direta
ou indiretamente, o acionista controlador, os administradores e os membros do conselho fiscal, se instalado,
(4) informar a evolugdo da participacdo do acionista controlador, dos membros do conselho de
administracgdo, da diretoria e do conselho fiscal, se instalado, em relagdo aos respectivos valores mobiliarios,
nos 12 meses imediatamente anteriores, (5) incluir a demonstragio de fluxo de caixa, (6) informar a
quantidade de a¢des em circulagio e sua porcentagem em relacdo ao total de a¢oes emitidas, e (7) informar a
existéncia e vinculagdo a clausula compromisséria de arbitragem.

As informacdes previstas no segundo, terceiro, quarto, sexto e sétimo itens acima deverdo ser incluidas na
se¢do “Outras Informacdes que a Companhia Entenda Relevantes” das Informacdes Trimestrais — ITR,
bem como as informacdes previstas nos itens (3), (4) e (7) acima deverdo ser incluidas nas Informagdes
Anuais — TAN da Companhia, na se¢ao “Outras Informagoes Consideradas Importantes Para um Melhor
Entendimento da Companhia”.

As Informacdes Trimestrais — ITR deverdo ser sempre acompanhadas de relatério de revisdo especial
emitido por auditor independente devidamente registrado na CVM, observando a metodologia especificada
nas normas editadas pela CVM.

Deveremos apresentar a integra das Informacdes Trimestrais — ITR traduzidas para o idioma inglés ou,
entdo, apresentar demonstragdes financeiras ou demonstragoes consolidadas conforme previsto nos padrées
internacionais IFRS ou US GAAP, em no méaximo 15 dias apds o prazo estabelecido pela legislagdo para a
divulgac¢ao das Informacgoes Trimestrais — ITR. As demonstragdes financeiras referidas neste paragrafo
deverdo ser acompanhadas de parecer ou de relatério de revisio especial dos auditores independentes. De
acordo com o Regulamento do Novo Mercado, esse critério devera ser adotado apés a divulgac¢do da primeira
demonstracao financeira elaborada de acordo com padrdes internacionais IFRS ou US GAAP, e sua versao
em inglés, descritos no item “—Divulgacdo de Informacdes Eventuais e Periédicas” acima.

Divulgacdo de Negociagdo por Acionista Controlador, Membro do Conselho de Administragao, Diretor ou
Membro do Conselho Fiscal

Nossos administradores e membros do conselho fiscal, quando instalado, ou de qualquer outro érgao técnico ou
consultivo devem informar a nés, a CVM e a BM&FBOVESPA o nimero, tipo e a forma de negociagiao dos
valores mobilidrios de emissdo da Companhia, das sociedades controladas por nés e das sociedades que detém
nosso controle, que sdo detidos por eles ou por pessoas préximas a eles, bem como quaisquer altera¢oes nas suas
respectivas participac¢des. As informacdes relativas a negociagao de tais valores mobiliarios (como, por exemplo,
quantidade e caracteristica dos valores mobiliarios, preco e data da operac@o) devem ser fornecidas a nés dentro
do prazo de 10 dias a contar do final do més em que tais movimentagdes ocorreram.

Além disso, as regras do Novo Mercado obrigam nosso Acionista Controlador a divulgar as informacdes
acima a BM&FBOVESPA, incluindo informacao relativa a derivativos.

De acordo com a Instru¢ao CVM 358, sempre que restar elevada ou reduzida em pelo menos 5% a participagao
em qualquer espécie de agio de nosso capital social, direta ou indiretamente, por qualquer acionista ou grupo
de acionistas, tal acionista ou grupo de acionistas devera comunicar 8 BM&FBOVESPA e a CVM as seguintes
informacdes: (1) nome e qualificagdo do adquirente das a¢Ges, (2) objetivo da participacido e quantidade visada,
(3) nimero de ag¢des, bonus de subscrigdao, bem como de direitos de subscrigio de ac¢des e de opgdes de compra de
agdes, por espécie e classe, debéntures conversiveis em agdes ja detidas, direta ou indiretamente, pelo
adquirente ou por pessoa a ele ligada, e (4) indicagio de qualquer acordo ou contrato regulando o exercicio do
direito de voto ou a compra e venda de valores mobiliarios de nossa emissao.
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Divulgagao de Ato ou Fato Relevante

A Instrucao CVM 358 dispde sobre a divulgacio e uso de informacdes sobre ato ou fato relevante relativo
as companhias abertas, regulando o seguinte: (1) estabelece o conceito de fato relevante, estando incluido
nesta defini¢do qualquer decisdo de acionista controlador, deliberagdo de assembleia geral ou dos 6rgaos
da administra¢do de companhia aberta, ou qualquer outro ato ou fato de carater politico-administrativo,
técnico, negocial ou econémico-financeiro ocorrido ou relacionado aos negécios da companhia, que possa
influir de modo ponderavel na (a) cotag¢ao dos valores mobiliarios, (b) decisdo de investidores em comprar,
vender ou manter tais valores mobiliarios, e (c¢) na decisdo dos investidores de exercer quaisquer direitos
inerentes a condi¢do de titulares de valores mobilidrios emitidos pela companbhia, (2) da exemplos de ato
ou fato potencialmente relevante que incluem, entre outros, a assinatura de acordo ou contrato de
transferéncia do controle aciondrio da companhia, ingresso ou saida de sécio que mantenha com a
companhia contrato ou colaboragdo operacional, financeira, tecnolégica ou administrativa, incorporagao,
fusdo ou cisdo envolvendo a companhia ou sociedades ligadas, (3) obriga o diretor de relagdes com
investidores, o acionista controlador, diretores, membros do conselho fiscal e de quaisquer 6rgiaos com
fungdes técnicas ou consultivas a comunicar qualquer fato relevante a CVM, (4) requer a divulgacio
simultanea de fato relevante em todos os mercados onde a companhia tenha as suas agdes listadas para
negociagio, (5) obriga o adquirente do controle aciondrio de companhia aberta a divulgar fato relevante,
incluindo a sua intengdo de cancelar o registro de companhia aberta no prazo de um ano da aquisi¢ao,
(6) estabelece regras relativas a divulgacdo de aquisicdo ou alienacdo de participa¢do relevante em
companhia aberta, e (7) restringe o uso de informacao privilegiada.

Nos termos da Instrugao CVM 358, em circunstancias excepcionais, podemos submeter a CVM um pedido
de tratamento confidencial com relagdo a um ato ou fato relevante, quando nosso Acionista Controlador
ou nossos administradores entenderem que a divulgacdo colocaria em risco interesse legitimo nosso.

Cancelamento do Registro de Companhia Aberta

O cancelamento do registro de companhia aberta s6 pode ocorrer caso o acionista controlador ou a prépria
companbhia realize uma oferta publica de aquisi¢ao de todas as a¢des de sua emissdo em circulagao, sendo
observados os seguintes requisitos: (1) que o preco ofertado seja justo, na forma estabelecida na Lei das
Sociedades por Agdes e na Instrugao CVM 361, (2) que os acionistas titulares de mais de dois tergos das
agoes em circulacdo (conforme definido na Instru¢gao CVM 361) e que tenham se manifestado sobre o
cancelamento, tenham concordado expressamente com o cancelamento do registro ou aceitado a oferta
publica, e (3) que o preco ofertado corresponda, no minimo, ao valor econémico, determinado por empresa
especializada independente do poder de decisdo da companhia, seu administrador e acionista controlador
de acordo com o Regulamento do Novo Mercado.

A Lei das Sociedades por Agdes define preco justo como sendo aquele apurado com base nos critérios
adotados de forma isolada ou combinada, de patrimonio liquido contabil, de patriménio liquido avaliado
a preco de mercado, de fluxo de caixa descontado, de comparagdo por miltiplos, de cotacdo das nossas
a¢des no mercado ou com base em outro critério aceito pela CVM.

O Regulamento do Novo Mercado também estabelece regras aplicaveis ao cancelamento do registro de
companhia aberta. Para mais informacdes, ver secdo “Praticas de Governanca Corporativa” na pdgina
170 deste Prospecto.

Alienacao de Controle

Conforme estipulado no Regulamento do Novo Mercado e em nosso estatuto social, a aliena¢dao do nosso
poder de controle, tanto por meio de uma unica operac¢do, como por meio de operagdes sucessivas, devera
ser contratada sob a condi¢do, suspensiva ou resolutiva, de que o adquirente do controle se obrigue a
efetivar oferta publica de aquisicdo das agdes dos demais acionistas, observando as condi¢ées e os prazos
previstos na legislacdo vigente, no Regulamento do Novo Mercado e no nosso estatuto social, de forma a
lhes assegurar tratamento igualitario aquele conferido ao acionista controlador alienante.
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Nos termos do Regulamento do Novo Mercado, ndo poderemos registrar qualquer transferéncia de acdes
para o(s) acionista(s) que vier(em) a deter o poder de controle, enquanto esse(s) ndo subscrever(em) o
Termo de Anuéncia dos Controladores. Adicionalmente, o(s) acionista(s) controlador(es) alienante(s) ou o
grupo de acionistas controlador alienante ndo poderd(ao) transferir a propriedade de suas ag¢des para o
adquirente, enquanto este nio subscrever o Termo de Anuéncia dos Controladores.

Saida do Novo Mercado

Podemos, a qualquer momento, solicitar a nossa saida do Novo Mercado, desde que aprovada em
Assembleia Geral de acionistas e comunicada a BM&FBOVESPA por escrito com antecedéncia de 30 dias.
Tal deliberagao devera especificar se a referida saida ocorre para que os valores mobilidrios emitidos por
nés passem a ter registro para negociagio fora do Novo Mercado. A saida do Novo Mercado nao implica a
perda da condig¢do de companhia aberta registrada na BM&FBOVESPA.

Oferta pelos Acionistas Controladores

Na hipétese de nossa saida do Novo Mercado para que nossos valores mobilidrios passem a ter registro para
. L L . P L
negociacdo fora do Novo Mercado, nosso Acionista Controlador devera efetivar oferta puiblica de aquisigao de
Acgoes pertencentes aos nossos demais acionistas, no minimo, pelo respectivo valor econémico, a ser apurado na
forma prevista no Regulamento do Novo Mercado, respeitadas as normas legais e regulamentares aplicaveis.
A noticia da efetivacio da oferta publica deverad ser comunicada 8 BM&FBOVESPA e divulgada ao mercado
imediatamente apés a realizacdo da assembleia geral de acionistas que houver aprovado a referida saida.

Cancelamento do Registro de Companhia Aberta

Caso a saida do Novo Mercado ocorra em virtude do cancelamento de nosso registro como companhia
aberta: (1) deverdo ser observados todos os procedimentos previstos na legislacio, além da realizac¢do de
oferta tendo como pre¢o minimo ofertado o valor econémico da ac¢io, apurado na Sec¢do “Cancelamento de
Registro de Companhia Aberta” do Regulamento do Novo Mercado, e (2) ficara dispensada a aprovacio
prévia em assembleia geral de acionistas.

Reorganizagao Societaria

Caso a nossa saida do Novo Mercado venha a ocorrer em virtude de operagdo de reorganizacio societaria,
na qual a companhia resultante dessa reorganizagdo néo seja admitida para negociagdo no Novo Mercado,
(I) nés, juntamente com nossos administradores e nosso Acionista Controlador, deveremos observar as
formalidades previstas no Regulamento do Novo Mercado; (ii) o nosso Acionista Controlador devera
efetivar oferta piblica de aquisi¢do de ag¢des pertencentes aos nossos demais acionistas, no minimo, pelo
respectivo valor econémico das ac¢des, a ser apurada na forma prevista no Regulamento do Novo
Mercado, respeitadas as normas legais e regulamentares aplicaveis. A noticia da efetiva¢ido da oferta
publica deve ser comunicada a BM&FBOVESPA e divulgada ao mercado imediatamente apés a
realizacdo da assembleia geral de acionistas que houver aprovado a referida reorganizacao.

Obrigagdes na Saida

A nossa saida do Novo Mercado nio nos eximird, nossos administradores e acionista controlador de
cumprir com suas obrigacdes e atender as exigéncias decorrentes do Contrato de Participa¢do no Novo
Mercado, da cldusula compromisséria contida em nosso estatuto social, do Regulamento de Arbitragem e
do Regulamento do Novo Mercado que tenham origem em fatos anteriores a referida saida.

Alienagao de Controle da Companhia apés a Saida

A alienagdo do nosso controle que ocorrer nos 12 meses subsequentes a saida do Novo Mercado obrigara
nosso Acionista Controlador alienante e o comprador, conjunta e solidariamente, a oferecer aos demais
acionistas a aquisi¢do de suas ac¢des pelo preco e nas condi¢des obtida pelo acionista controlador alienantes
na alienacdo de suas préprias ac¢des, devidamente atualizado, observando-se as mesmas regras aplicaveis
as alienagdes de controle previstas no Regulamento do Novo Mercado.
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Vedagao ao Retorno

Apés a nossa saida do Novo Mercado, nossos valores mobilidrios ndo poderio retornar a ser negociados no
Novo Mercado por um periodo minimo de dois anos contados da data em que tiver sido formalizado o
desligamento, salvo se tivermos o nosso controle aciondrio alienado apés a formalizacdo de nossa saida do
Novo Mercado.

Clausula Arbitral

Noés, nossos acionistas, administradores e membros do nosso conselho fiscal (quando instalado), nos
obrigamos a resolver, por meio de arbitragem, toda e qualquer disputa ou controvérsia que possa surgir,
relacionada ou oriunda, em especial, da aplicagao, validade, eficacia, interpretacéo, violagao e seus efeitos,
das disposic¢des contidas na Lei das Sociedades por A¢des, no nosso estatuto social, nas normas editadas
pelo CMN, pelo BACEN e pela CVM, bem como nas demais normas aplicdveis ao funcionamento do
mercado de capitais em geral, além daquelas constantes do Regulamento do Novo Mercado, do
Regulamento da Camara de Arbitragem do Mercado e do Contrato de Participagdo no Novo Mercado.
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Valores Disponiveis para Distribuigdo

Em cada assembleia geral ordindria, o conselho de administracio devera fazer uma recomendacio acerca da
destinacdo do lucro liquido que tivermos apurado no exercicio anterior e a distribui¢do de dividendos aos
nossos acionistas, com base em nossas demonstragoes financeiras anuais nao-consolidadas. De acordo com a
Lei das Sociedades por Ac¢des, o lucro liquido de uma companhia é definido como o resultado do exercicio
social que remanesce depois de deduzido o IRPJ e CSLL sobre o lucro liquido para aquele exercicio social,
liquido de prejuizos acumulados de exercicios sociais anteriores e de valores alocados para o pagamento de
participagao de colaboradores e administradores nos lucros da companhia.

Conforme a Lei das Sociedades por A¢des, o valor correspondente ao lucro liquido, conforme ajustado,
ficara disponivel para distribui¢ao dos acionistas em qualquer exercicio, podendo ser:

¢ reduzido por valores alocados a reserva legal;

® reduzido por valores alocados as reservas estatutarias, se houver;

® reduzido por valores alocados a reserva de contingéncias, se houver;
¢ reduzido por valores alocados a reserva de lucros a realizar;

® reduzido por valores alocados a reserva de retencao de lucros;

® aumentado por reversdes de reservas registradas em anos anteriores, nos termos dos Praticas Contébeis
Adotadas no Brasil; e

® aumentado por reversdes dos valores alocados a reserva de lucros a realizar, quando realizados e nio
absorvidos por prejuizos.

O pagamento de dividendos podera ser limitado ao montante do lucro liquido que tiver sido realizado, desde que a
diferenca seja registrada como reserva de lucros a realizar, conforme abaixo discutido. O célculo de nosso lucro
liquido para fins de distribui¢ao de dividendos é realizado em conformidade com as Priticas Contabeis Adotadas
no Brasil, que difere em certos aspectos relevantes dos US GAAP. Para mais informacGes, ver “Descri¢do do
Capital Social e estatuto social — Destinacao dos Resultados do Exercicio”, na pagina 155 deste Prospecto.

Reservas de Lucros

De acordo com a Lei das Sociedades por Agdes, as reservas de lucros compreendem a reserva legal, as
reservas estatutarias, a reserva para contingéncias, a reserva de retencao de lucros e a reserva de lucros a
realizar. Nossa reserva de lucros é composta pela reserva legal e reserva de retencdo de lucros. O saldo das
nossas reservas de lucros, exceto as reservas para contingéncias e de lucros a realizar, ndo podera ultrapassar
o valor do nosso capital social, e qualquer excedente deve ser capitalizado ou distribuido como dividendo.
Nao possuimos quaisquer reservas em 30 de setembro de 2009.

Reserva Legal

De acordo com a Lei das Sociedades por Ac¢des e com base em nosso estatuto social, devemos manter uma
reserva legal para a qual devemos alocar 5% de nosso lucro para cada exercicio social até o valor dessa
reserva atingir 20% do capital social integralizado. Ndo somos obrigados a destinar nenhum valor a
reserva legal em qualquer exercicio social em que tal reserva, quando somada a outras, seja igual ou
superior a 30% de nosso capital social total. Prejuizos acumulados, se houver, podem ser compensados
contra a reserva legal. Se nao utilizada para esses fins, a reserva legal podera ser utilizada somente para
aumento de capital. A reserva legal estd sujeita a aprovagdo dos acionistas na assembleia geral ordinaria,
podendo ser transferida para o capital, mas nao estd disponivel para o pagamento de dividendos nos anos
subsequentes. Nossos cédlculos de lucro liquido e alocagdes para reservas para qualquer exercicio social sao
determinados com base nas demonstrac¢des contabeis anuais nao-consolidadas elaboradas de acordo com a
Lei das Sociedades por A¢des. Em 30 de setembro de 2009, nao possuiamos quaisquer reservas.
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Reservas Estatutarias

De acordo com a Lei das Sociedades por A¢des, uma parcela do lucro liquido da companhia pode ser
destinada a constitui¢do de reservas discricionarias ou estatutarias, que deverdo ser descritas no nosso
Estatuto Social, indicando de modo preciso e completo a finalidade, critérios para determinar a parcela
anual dos lucros liquidos que ser@o destinados a constituicdo e limite maximo da reserva. Nosso estatuto

social ndo prevé a constituicdo de reservas estatutarias.
Reservas para Contingéncias

Em conformidade com decisdo tomada pela assembleia geral de acionistas, com base em proposta
apresentada pelos 6rgios da administragdo, parte do lucro liquido do exercicio podera ser destinada a
formacao de reserva para contingéncias, com a finalidade de compensar, em exercicio futuro, a diminui¢éo
do lucro decorrente de perda julgada provavel e cujo valor possa ser estimado. Desta forma, os valores
disponiveis para distribui¢do podem ser aumentados pela reversio da reserva de contingéncias para
perdas julgadas provaveis, constituidas em anos anteriores, mas néo realizadas. Em 30 de setembro de
2009, ndo possuiamos quaisquer reservas.

Reservas de Lucros a Realizar

Conforme a Lei das Sociedades por A¢des, o valor do dividendo obrigatério que ultrapassar a parcela
realizada do lucro liquido em qualquer exercicio pode ser destinado a reserva de lucros a realizar e o
pagamento de dividendo obrigatério pode ser limitado ao valor do lucro liquido do exercicio fiscal que
tiver sido realizado. Os lucros a realizar em qualquer exercicio fiscal sdo constituidos pela soma de
(1) parcela do lucro liquido positivo da equivaléncia patrimonial em tal ano, se houver; e (2) lucros
decorrentes de operagdes cujo vencimento ocorra apés o final do exercicio fiscal seguinte. Na medida em
que valores destinados a reserva de lucros a realizar sdo realizados em exercicios sociais subsequentes, tais
valores devem ser adicionados ao pagamento de dividendos relativo ao ano de realiza¢do. Os lucros
registrados na reserva de lucros a realizar, quando realizados e se ndo tiverem sido absorvidos por
prejuizos em exercicios posteriores, deverdo ser acrescidos ao primeiro dividendo declarado apés a
realiza¢ao. Em 30 de setembro de 2009, nido possuiamos quaisquer reservas.

Reserva de Lucros Retidos

Nos termos da Lei das Sociedades por A¢des, uma porcao do lucro liquido do exercicio da companhia pode
ser retida pela Assembleia Geral de Acionistas, conforme previsdo contida em orcamento de capital
preparado pelos 6rgaos da administracdo e por ela previamente aprovado, para expansio das instalagoes da
companhia e outros projetos de investimentos em ativo imobilizado ou de capital de giro. Apés a conclusao
dos projetos de investimento pertinentes, a companhia poderd reter a reserva até que seus acionistas
aprovem a transferéncia da reserva, em todo ou em parte, para seu capital ou para a reserva de lucros
acumulados. Segundo a Lei das Sociedades por A¢des, se um projeto para o qual foi alocada parte da reserva
de capital tiver prazo superior a um ano, o orcamento relativo a este projeto deve ser submetido a apreciagao
da Assembleia Geral de Acionistas em cada exercicio social, até a conclusio do projeto.

De acordo com a Lei das Sociedades por Agdes, todas as destinac¢des estatutdrias do lucro liquido,
incluindo a reserva de lucros a realizar, devem ser aprovadas pelos acionistas em assembleia geral de
acionistas, podendo ser utilizadas para o aumento de capital social ou para o pagamento de dividendos em
anos subsequentes.

O saldo das contas de reservas de lucros, exceto a reserva para contingéncias e a reserva de lucros a
realizar, ndo deve exceder o capital social. Se isso acontecer, a assembleia geral de acionistas deve decidir
se o valor excedente sera utilizado para pagar o capital subscrito e nao integralizado, na subscri¢ao de
novas agoes ou na distribuicdo de dividendos. De acordo com a Lei das Sociedades por Ag¢ées, o lucro
liquido nao destinado as contas mencionadas acima deve ser distribuido como dividendos. Em 30 de
setembro de 2009, ndo possuiamos quaisquer reservas.

00393-DEF-EST-011 167



Dividendos e politica de dividendos

Reservas de Capital

Nos termos da Lei das Sociedades por Agdes, a reserva de capital é formada por (1) agio pago na
subscricao de ag¢bes, (2) produto da aliena¢io de partes beneficiarias e bonus de subscri¢do, (3) Prémio
recebido em emissdes de debéntures, (4) doacdes e subvencdes para investimentos, e (5) atualizacio de
titulos e valores mobilidrios.

As reservas de capital podem ser utilizadas para (1) absor¢do de prejuizos que ultrapassarem os lucros
acumulados e as reservas de lucros, (2) resgate, reembolso ou aquisi¢io de acdes de nossa prépria emissio,
(3) resgate de partes beneficidrias (ndo aplicaveis a nés), (4) incorporacio ao capital social, ou (5) pagamentos
de dividendos a acdes preferenciais, em determinadas circunstancias (nfo aplicaveis a nés).

Dividendo Obrigatério

A Lei das Sociedades por Ac¢des geralmente exige que o estatuto social de cada companhia especifique o
percentual minimo disponivel do valor a ser distribuido aos acionistas como dividendos, também conhecido
como dividendo obrigatério, que pode também ser pago sob a forma de juros sobre o capital préprio.

De acordo com nosso estatuto social, no minimo 25% do saldo de lucro liquido do exercicio social anterior,
calculado conforme a Lei das Sociedades por Ag¢des e as Praticas Contdbeis Adotadas no Brasil, deve ser
distribuido a titulo de dividendo obrigatério anual. A Lei das Sociedades por A¢des, no entanto, permite
que suspendamos a distribui¢io obrigatéria de dividendos de qualquer exercicio social caso o conselho de
administracdo informe a assembleia geral de acionistas que tal distribui¢do seria inviavel dada a nossa
condicao financeira a época. Tal suspensio estd sujeita a revisdo do conselho fiscal e aprovagio pela
assembleia geral de acionistas. No caso de uma sociedade de capital aberto, o conselho de administra¢io
deve registrar uma justificativa para tal suspensio na CVM dentro de cinco dias da realizacido da
assembleia geral de acionistas. Os dividendos nao distribuidos por causa da suspensdo devem ser
destinados a uma reserva especial. Se ndo absorvido pelos prejuizos subsequentes, esse montante devera
ser pago na forma de dividendos assim que a condic¢ao financeira da empresa permitir.

Distribui¢ao de Dividendos

De acordo com a Lei das Sociedades por Ac¢des, devemos realizar uma assembleia geral ordindria dentro do
periodo de quatro meses contados do término do exercicio social anterior, na qual, entre outras matérias, os
acionistas devem decidir sobre a distribui¢ao de nossos dividendos anuais. Adicionalmente, dividendos
intermediarios podem ser declarados pelo conselho de administracdo. Qualquer pagamento de dividendos
intermediarios devera ser computado no valor a ser pago como dividendo minimo obrigatério aos nossos
acionistas. Qualquer titular do registro de a¢des no momento da declaracdo dos dividendos tem direito a
receber tais dividendos. Os dividendos sobre a¢des mantidas por depositarios sdo pagos ao depositario para
distribuicéo aos acionistas. De acordo com a Lei das Sociedades por A¢des, os dividendos devem geralmente
ser pagos ao titular dentro de 60 dias depois de o dividendo ter sido declarado, exceto se os acionistas
optarem por outra data de pagamento, o que, em ambos os casos, deve ocorrer antes do término do exercicio
social no qual tal dividendo foi declarado. Dividendos atribuidos a acionistas e ndo reclamados nao renderao
juros nem serdo passiveis de corre¢io monetaria e prescreverdo por decurso de prazo em nosso favor depois
de decorridos trés anos a partir da data em que forem colocados a disposi¢do dos acionistas.

Juros sobre o Capital Proprio

De acordo com a legislagao tributaria brasileira em vigor, a partir de 1° de janeiro de 1996 as companhias
estdo autorizadas a distribuir juros sobre o capital préprio ao invés de dividendos e tratar tais pagamentos
como despesas dedutiveis para fins de IRPJ e, a partir de 1998, também para fins de CSLL. O pagamento
desses juros pode ser feito a critério do conselho de administracao, sujeito a aprovagio na assembleia geral de
acionistas. Tais juros estdo limitados a variacdo diaria da TJLP pro rata, ndo podendo exceder o maior de:

e 50% de nosso lucro liquido (apés a dedugio de provisées para Contribui¢do Social incidente sobre o
lucro liquido, mas sem levar em conta a provisido para Imposto de Renda e juros sobre o capital
préprio) do periodo com relacio ao qual o pagamento for efetuado; ou
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e 50% de nossos lucros acumulados e reservas de lucro no inicio do exercicio fiscal em relacdo ao qual o
pagamento for efetuado.

Para fins contabeis, embora deva ser refletido na demonstracdo do resultado para ser passivel de dedugio,
o encargo é revertido antes do cdlculo do lucro liquido das demonstragdes financeiras estatutarias e
deduzido do patriménio liquido de forma semelhante ao dividendo. A porcentagem de 15% (ou 25% se o
acionista for residente em um paraiso fiscal) do Imposto de Renda retido na fonte é devido pelos
acionistas mediante o recebimento dos juros, mas o imposto é normalmente pago pelas companhias em
nome dos acionistas, mediante a distribuicao de juros.

De acordo com nosso estatuto social e o paragrafo 7° do artigo 9° da Lei n° 9.249 de 26 de dezembro de
1995, juros sobre o capital préprio podem ser imputados ao pagamento de dividendos para fins de
dividendo obrigatério.

Politica de Dividendos

Nosso estatuto social prevé a distribui¢ao de dividendos e/ou juros sobre o capital préprio em valor
minimo equivalente a 25% do nosso lucro liquido ajustado, calculado em conformidade com o nosso
estatuto social, os artigos 189 e seguintes da Lei das Sociedades por Agées, as Praticas Contabeis

Adotadas no Brasil e as regras da CVM.

Nao obstante a distribui¢do de dividendos acima referida, poderemos distribuir dividendos ou juros sobre
o capital em montante inferior a 25% do nosso lucro liquido ajustado em qualquer exercicio, quando
assim exigido por disposi¢do legal ou regulamentar ou, ainda, quando recomendavel em vista de nossa
situacdo financeira e/ou perspectivas futuras, condi¢des macroeconémicas, mudancas regulatérias,
estratégia de crescimento, limita¢des contratuais e demais fatores considerados relevantes por nosso
conselho de administracao e nossos acionistas.

Considerando que fomos constituidos em 6 de agosto de 2009, ainda nio tivemos oportunidade de
distribuir dividendos aos nossos acionistas.
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Somos uma companhia comprometida em manter altos padrées de governanga corporativa, baseada em
principios que privilegiam a transparéncia e o respeito aos acionistas. Em 15 de janeiro de 2010, celebramos
com a BM&FBOVESPA o Contrato de Participagdo no Novo Mercado, o qual entrara em vigor na data da
publicagdo do Anuncio de Inicio. Nosso estatuto social contém todas as cldusulas minimas exigidas pelo

Regulamento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA.
Praticas de Governanga Corporativa e o IBGC

Segundo o IBGC, governanca corporativa ¢ o sistema pelo qual as sociedades sio dirigidas e monitoradas,
envolvendo os relacionamentos entre acionistas, conselho de administracdo, diretoria, auditores
independentes e conselho fiscal. Os principios bdsicos que norteiam esta pratica sdo: (1) transparéncia,
(2) equidade, (3) prestagao de contas (accountability), e (4) responsabilidade corporativa.

Pelo principio da transparéncia, entende-se que a administracio deve cultivar o desejo de informar nao s6
o desempenho econémico-financeiro da companhia, mas também todos os demais fatores (ainda que
intangiveis) que norteiam a a¢do empresarial. Por equidade entende-se o tratamento justo e igualitario de
todos os grupos minoritarios, colaboradores, Participantes, fornecedores ou credores. A prestacdo de
contas, por sua vez, caracteriza-se pela prestacdo de contas da atuac¢@o dos agentes de governancga
corporativa a quem os elegeu, com responsabilidade integral daqueles por todos os atos que praticarem.
Por fim, responsabilidade corporativa representa uma visdo mais ampla da estratégia empresarial, com a
incorporacdo de consideracdes de ordem social e ambiental na defini¢do dos negécios e operacdes.

Dentre as praticas de governanga corporativa recomendadas pelo IBGC em seu Cédigo das Melhores
Praticas de Governanca Corporativa, adotamos as seguintes:

®  capital social dividido somente em a¢6es ordindrias, proporcionando direito de voto a todos os acionistas;

e além das atribui¢des previstas na Lei de Sociedades por A¢des, a assembleia geral de acionistas tem
competéncia para deliberar sobre: (a) eleger ou destituir, a qualquer tempo, conselheiros de
administracdo e conselheiros fiscais; (b) fixa¢do da remuneragdo global anual dos membros do
conselho de administracao e da Diretoria, assim como a dos membros do conselho fiscal, se instalado;
(c) reforma do estatuto social; (d) transformacao, fusio, incorporacio, cisdo, dissolugio e liquidagao
da Companhia; (e) atribui¢ao de bonificacdo em acdes e decidir sobre eventuais grupamentos e
desdobramentos em agdes; (f) planos de outorga de op¢do de compra ou subscricdo de acdes aos
administradores e colaboradores da Companhia, assim como aos administradores e colaboradores de
outras sociedades que sejam controladas direta ou indiretamente pela Companhia; (g) proposta
apresentada pela administracido, sobre a destina¢ao do lucro do exercicio e a distribuicdo de
dividendos; (h) eleicao do liquidante, bem como do conselho fiscal que devera funcionar no periodo de
liquidacdo; (i) a saida do Novo Mercado da BM&FBOVESPA; (j) o cancelamento do registro de
companhia aberta perante a CVM, ressalvado o disposto no estatuto social; (1) escolha de empresa
especializada responsavel pela elaboracao de laudo de avaliacdo das nossas Ag¢des, em caso de
cancelamento de registro de companhia aberta ou saida do Novo Mercado, conforme previsto no
estatuto social, dentre as empresas indicadas pelo conselho de administrac¢ao; e (m) qualquer matéria
que lhe seja submetida pelo conselho de administracao;

e manutencdo e divulgacdo de registro contendo a quantidade de agbes que cada sécio possui,
identificando-os nominalmente;

e  obrigatoriedade na oferta de compra de agbes que resulte em transferéncia do controle societario a
todos os sécios e ndo apenas aos detentores do bloco de controle. Todos os acionistas devem ter a
opgao de vender suas a¢des nas mesmas condigdes. A transferéncia do controle deve ser feita a prego
transparente. No caso de alienacao da totalidade do bloco de controle, o adquirente deve dirigir oferta
publica a todos os acionistas nas mesmas condi¢oes do controlador (tag-along);
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e contratagido de empresa de auditoria independente para anilise de seus balancos e demonstrativos
financeiros;

e previsio estatutaria para instalacdo de um conselho fiscal;

e escolha do local para a realizagdo da assembleia geral de forma a facilitar a presenca de todos os s6cios
ou seus representantes;

e clara definicdo no estatuto social (a) da forma de convocacido da assembleia geral, e (b) da forma de
eleicdo, destitui¢do e tempo de mandato dos membros do conselho de administragio e da diretoria;

e nio elei¢ao de conselheiros suplentes;
e transparéncia na divulgagdo piblica do relatério anual da administracao;
® livre acesso as informacdes e instala¢oes da companhia pelos membros do conselho de administragao; e

e resolucdo de conflitos que possam surgir entre a Companhia, seus acionistas, seus administradores e
membros do conselho fiscal, por meio de arbitragem.

Novo Mercado

Em dezembro de 2000, a BM&FBOVESPA criou um segmento especial de negociacao de acdes
denominado Novo Mercado. Esse segmento tem como propdsito atrair companhias abertas dispostas a
fornecer informacgdes ao mercado e aos seus acionistas a respeito de seus negécios, adicionais ao que é
exigido pela legislacdo, e que se comprometam a adotar praticas de governanga corporativa, tais como
praticas diferenciadas de administracao, transparéncia e protecdo aos acionistas minoritarios.

As companhias que ingressam no Novo Mercado submetem-se, voluntariamente, a determinadas regras
mais rigidas do que aquelas presentes na legislagdo brasileira, obrigando-se, por exemplo, a (1) emitir
apenas agoes ordindrias; (2) manter, no minimo, 25% de a¢des do capital da companhia em circulagio; (3)
detalhar e incluir informacdes adicionais nas informacdes trimestrais; e (4) disponibilizar as
demonstracdes financeiras anuais no idioma inglés e com base em principios de contabilidade
internacionalmente aceitos ou com base na legislagdo societaria brasileira, neste caso acompanhadas de
nota explicativa que demonstre a conciliacido do resultado do exercicio e do patriménio liquido apurados
segundo os critérios contabeis brasileiros e segundo os padrdes de contabilidade internacionalmente
aceitos, evidenciando as principais diferencas, e do parecer dos auditores independentes. A adesido ao
Novo Mercado se da por meio da assinatura de contrato entre a companhia, seus administradores e
Acionistas Controladores e a BM&FBOVESPA, além da adaptagdo do estatuto da companhia de acordo
com as regras contidas no Regulamento do Novo Mercado.

As regras do nosso estatuto social relativas a sua adog¢ao ao Regulamento do Novo Mercado sdao descritas
na se¢do “Descri¢do do Capital Social- Cancelamento do Registro de Companhia Aberta / Saida do Novo
Mercado / Divulgac¢do Negocia¢do por Acionista Controlador, Membro do conselho de administragao,
Diretor ou Membro do conselho Fiscal”, na pagina 154 deste Prospecto.

Ao assinar os contratos, as companhias devem adotar as normas e praticas do Novo Mercado. As regras
impostas pelo Novo Mercado visam a conceder transparéncia com relacdo as atividades e situacio
econémica das companhias ao mercado, bem como maiores poderes para os acionistas minoritarios de
participa¢do na administracdo das companhias, entre outros direitos. As principais regras relativas ao
Novo Mercado sio sucintamente descritas a seguir, as quais a Companhia também estard sujeita.

Nossas agdes ordindrias serdo admitidas a negociagio no Novo Mercado da BM&FBOVESPA no dia
seguinte ao da publica¢do do Anuncio de Inicio.
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Autorizagao para Negociagdo no Novo Mercado

Primeiramente, a companhia que tenha intencao de listar seus valores mobiliarios no Novo Mercado deve
obter e manter atualizado seu registro de companhia aberta junto a CVM. Além disso, a companhia deve,
entre outras condigées, firmar Contrato de Participacdo no Novo Mercado e adaptar seu estatuto as
clausulas minimas exigidas pela BM&FBOVESPA. Com relacdo a estrutura do capital social, deve ser
dividido exclusivamente em agdes ordindrias e uma parcela minima de agdes, representando 25% do
capital social, deve ser mantida em circulagio pela companhia. Existe, ainda, uma vedacao a emissao de
partes beneficidrias (ou manutengao em circulag¢ao) pelas companhias listadas no Novo Mercado.

O conselho de administragdo de companhias autorizadas a terem suas agoes negociadas no Novo Mercado
deve ser composto por no minimo 5 membros, eleitos pela assembleia geral, com mandato unificado de, no
maximo, 2 anos, sendo permitida a reeleicio. Dos membros do conselho de administragdo, ao menos 20%
devem ser Conselheiros Independentes.

Todos os novos membros do conselho de administracao e da diretoria devem subscrever um Termo de
Anuéncia dos Administradores, condicionando a posse nos respectivos cargos a assinatura desse
documento. Por meio do Termo de Anuéncia, os novos administradores da companhia responsabilizam-se
pessoalmente a agir em conformidade com o Contrato de Participagio no Novo Mercado, com o
Regulamento da Camara de Arbitragem do Mercado e com o Regulamento do Novo Mercado.

Outras Caracteristicas do Novo Mercado

Dentre outros requisitos impostos as companbhias listadas no Novo Mercado, destacamos: (1) a obrigagao
de efetivar ofertas publicas de ag¢des sob determinadas circunstancias, como, por exemplo, quando do
cancelamento do registro de negociacio no Novo Mercado; (2) dever de efetivar ofertas de acdes sempre de
modo a favorecer a dispersdo acionaria; (3) extensdo para todos os acionistas das mesmas condicdes
obtidas pelos controladores quando da alienac¢ao do controle da companhia; (4) obriga¢des de prestacao de
informagGes ndo financeiras a cada trimestre, como, por exemplo, o nimero de ac¢des detidas pelos
administradores da companhia e o nimero de a¢des em circulagio; (5) dever de maior divulgacdo de
operagbes com partes relacionadas; e (6) necessdria vinculagio da companhia, seus acionistas
controladores, administradores e membros do conselho fiscal ao Regulamento da Camara de Arbitragem
do Mercado da BM&FBOVESPA para a resolucao de conflitos que possam surgir entre eles, relacionados
ou oriundos da aplicacdo, validade, eficacia, interpretacao, violacdo e seus efeitos, das disposi¢des contidas
na Lei das Sociedades por Ag¢des, no estatuto social da companhia, nas normas editadas pelo CMN,
BACEN e CVM, além daquelas constantes do Regulamento do Novo Mercado, do Regulamento da
Camara de Arbitragem do Mercado e do Contrato de Participa¢ido no Novo Mercado.

Adicionalmente, em decorréncia da edi¢io da Resolugao 3.121/2003, que estabeleceu novas regras de
aplicacdo dos recursos das entidades fechadas de previdéncia privada, a¢des de emissdo de companhias
que adotam préticas diferenciadas de governanga corporativa, tais como aquelas cujos valores mobilidrios
sdo admitidos a negociacio no segmento especial Novo Mercado ou cuja classificacido de listagem seja
Nivel 1 ou Nivel 2 de acordo com a regulamentacdo emitida pela BM&FBOVESPA podem ter maior
participac@o na carteira de investimento de tais fundos de pensdo. Assim, as ac¢des de companhias que
adotam praticas de governanca corporativa passaram a ser, desde a edi¢do da referida Resolu¢do, um
investimento importante e atraente para as entidades fechadas de previdéncia privada que sdo grandes
investidores do mercado de capitais brasileiro. Este fato poderd impulsionar o desenvolvimento do Novo
Mercado, beneficiando as companhias cujos valores mobiliarios sio ali negociados, inclusive a companhia.

Nossos acionistas gozam de todos os direitos e garantias previstos no Regulamento do Novo Mercado,
conforme contemplados por nosso estatuto social, anexo a este Prospecto. Para mais informacgées ver
“Descrigao do Capital Social e Estatuto Social” na pagina 154 deste Prospecto.
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INFORMAGOES FINANCEIRAS

Demonstragoes Financeiras Carve Out do Programa TAM Fidelidade relativas aos periodos de nove
meses encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009, e respectivo Relatério de Revisdo Limitada dos
Auditores Independentes

Demonstragoes Financeiras Carve Out do Programa TAM Fidelidade relativas aos anos encerrados em
31 de dezembro de 2007 e 2008, e respectivo Parecer dos Auditores Independentes

Informacées Financeiras Pro Forma Carve Out do Programa TAM Fidelidade relativas ao ano
encerrado em 31 de dezembro de 2008 e aos periodos de nove meses encerrados em 30 de setembro de

2008 e 2009

Demonstragoes Financeiras da Companhia relativas ao periodo de 6 de agosto de 2009 (data de
constitui¢do da Companhia) a 30 de setembro de 2009, e respectivo Parecer dos Auditores Independentes
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e Demonstragoes Financeiras Carve Out do Programa TAM Fidelidade relativas aos periodos de nove
meses encerrados em 30 de setembro de 2008 e 2009, e respectivo Relatério de Revisdo Limitada dos
Auditores Independentes
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Programa TAM Fidelidade

Demonstragées financeiras interinas carve-out
30 de setembro de 2009 e de 2008

e relatério dos auditores independentes

sobre as revisdes limitadas
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Relatério dos auditores independentes
sobre as revisdes limitadas

A Diretoria e aos Acionistas
TAM S.A.

Efetuamos revistes limitadas das demonstragdes da posigdo financeira carve-out do
"Fidelidade - Programa de recompensas da TAM" (o "Programa") em 30 de setembro

de 2009 e das correspondentes demonstragbes do resultado e do resultado abrangente
carve-out, das mutagdes dos ativos liquidos carve-out e dos fluxos de caixa carve-out dos
periodos de nove meses findos em 30 de setembro de 2009 e de 2008, elaborados sob a
responsabilidade da administragédo da TAM S.A. Nossa responsabilidade é a de emitir
relatério sobre essas informagdes financeiras interinas carve-out.

Nossas revisdes foram efetuadas de acordo com as normas especificas estabelecidas pelo
IBRACON - Instituto dos Auditores Independentes do Brasil e consistiram, principalmente, na
aplicagéo de procedimentos de revisdo analitica dos dados financeiros e na averiguagdo dos
critérios adotados na elaboragdo das informagdes financeiras interinas carve-out junto aos
responsaveis pelas areas Contabil e Financeira. Considerando que essas revisdes ndo
representaram um exame de acordo com as Normas de Auditoria Independente das
informagdes financeiras interinas carve-out, néo estamos expressando opinido sobre as
referidas informagdes financeiras interinas carve-out.

Com base em nossas revisdes limitadas, ndo temos conhecimento de qualquer modificacdo
relevante que deva ser feita nas referidas informagdes financeiras interinas carve-out para
gue as mesmas estejam de acordo com de acordo com as Normas Internacionais de
Reporte Financeiro ("IFRS") conforme aprovados pelo International Standards Accounting
Board ("|ASB").

Ressaltamos que, conforme descrito na Nota 2, o "Fidelidade - Programa de recompensas

da TAM" ndio operou como uma entidade separada durante os periodos cobertos pelas
informagodes financeiras interinas carve-oul. As informagdes financeiras interinas carve-out
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TAM S.A.

nao refletem necessariamente, portanto, a posi¢éo financeira, os resultados das operagoes e
os fluxos de caixa que poderiam ter existido caso o Programa tivesse operado como uma
entidade separada durante os periodos apresentados nem a posigéo financeira, resultados
ou fluxos de caixa futuros do Programa.

Séo Paulo, 15 de dezembro de 2009
PricewaterhouseCoopers

Auditores Independentes
CRC 25P000160/0-5

Lo

Carlos Alberto de Sousa
Contador CRC 1RJ056561/0-0 "S" SP
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Programa TAM Fidelidade

Demonstragdes do resultado carve-out e demonstragoes
do resultado abrangente carve-out

Periodo de nove meses findos em

30 de setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais

Receita liquida (Nota 10)
Despesas operacionais (Nota 11)
Lucro operacional

Receita financeira (Nota 12)
Despesa financeira (Nota 12)

Lucro antes dos impostos de renda e contribui¢ao social
Impostos de renda e contribui¢cao social (Nota 13)

Lucro liquido do periodo

2009 2008
(Nao auditado) (Nao auditado)
458.836 349.705
(82.043) (46.926)
376.793 302.779
141
(68)
376.866 302.779
(128.134) (102.945)
248.732 199.834

As notas explicativas da administracdo sao parte integrante destas demonstragdes financeiras interinas

carve-out.
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Programa TAM Fidelidade

Demonstragdes das mutagoes
dos ativos liquidos carve-out
Periodo de nove meses findos em
30 de setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais

Em 1° de janeiro de 2008 (ndo auditado)
Transagbes com acionistas
Plano de op¢des de acgdes da TAM S.A.
Distribuicao liquida para a TAM S.A.
Transacgoes totais com acionista
Lucro e receita abrangente no periodo
Em 30 de setembro de 2008 (ndo auditado)
Em 1° de janeiro de 2009 (ndo auditado)
Transagbes com acionistas
Plano de op¢des de agdes da TAM S.A.
Distribuicdo liquida para a TAM S.A.
Transagoes totais com acionista

Lucro e receita abrangente no periodo

Em 30 de setembro de 2009 (ndo auditado)

Ativos
liquidos

(284.649)

342
(215.828)

(215.486)
199.834

___(300.301)

(364.739)

301
(264.491)

(264.191)
248.732

(380.198)

As notas explicativas da administracdo sao parte integrante destas demonstragdes financeiras interinas

carve-out.
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Programa TAM Fidelidade

Demonstrag¢os dos fluxos de caixa carve-out
Periodo de nove meses findos em
30 de setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Caixa gerado pelas atividades operacionais (Nota 15)
Impostos pagos

Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais

Fluxo de caixa das atividades de investimento
Aquisigbes de imobilizado
Aquisicdes de ativos intangiveis

Caixa liquido usado em atividades de investimento

Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Distribuicées para TAM S.A.
Contribuicbes de TAM S.A.
Emissao de empréstimos

Caixa liquido utilizado nas atividades de financiamento

Aumento (redug¢ao) liquido no caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo

Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo

2009 2008
(Nao auditado) (Nao auditado)
430.509 317.790
(165.998) (101.962)
264.511 215.828
(44)
(2.720)
(2.764)
(565.745) (405.020)
301.255 189.192
2.743
(261.747) (215.828)

As notas explicativas da administracdo sao parte integrante destas demonstracées financeiras interinas

carve-out.
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Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragdo as demonstragées
financeiras interinas carve-out (ndo auditadas)

no periodo de nove meses findos em

30 setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Contexto operacional

A TAM S.A. ("TSA") € uma empresa listada na BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros ("BM&FBOVESPA") e na Bolsa de Valores de Nova York, com sede no
Brasil e que através da sua controlada TAM Linhas Aéreas S.A. ("TAM") atua no setor de
linhas aéreas. A TLA opera desde 1993 um programa de fidelidade chamado Programa TAM
Fidelidade ("Fidelidade") que premia os clientes que voam nos voos da TAM com pontos de
Fidelidade ("Pontos de Fidelidade"), que somente podem ser resgatados por passagens
aéreas gratuitas na TAM e algumas outras empresas aéreas parceiras com as quais a TAM
tenha acordo de operacédo. A TAM também vende Pontos de Fidelidade a terceiros
(conhecidos como parceiros comerciais) tais como emissores de cartdo de crédito, bancos,
hotéis e outros que, por sua vez, dao Pontos de Fidelidade para seus préprios clientes.

Em junho de 2009, a TAM langou um novo programa de fidelidade chamado Multiplus
("Multiplus") que representa um programa de fidelizagéo que visa criar uma rede de
programas de fidelidade de empresas em diversos setores do Brasil e outros paises,
especialmente na América Latina. Em conex&o com o inicio do programa Multiplus, a TAM
introduziu em agosto de 2009 a possibilidade de resgatar Pontos Fidelidade por produtos
(além de bilhetes aéreos gratuitos) que s&o adquiridos do Programa TAM Fidelidade junto a
terceiros fornecedores.

O programa Multiplus permite o acumulo de pontos Multiplus ("Pontos Multiplus"), que podem
ser resgatados por produtos ou servicos que o Multiplus possa vir a adquirir de diferentes
empresas ou podem ser trocados por pontos de determinados parceiros comerciais que
possuem seus proprios programas de fidelidade (os "Parceiros de Resgate"). Na data das
presentes demonstragdes financeiras interinas carve-out (ndo auditado), os Parceiros de
Resgate incluem a TAM, as operacdes brasileiras do varejista WalMart, a Ipiranga, uma
operadora de postos de servico automotivo e a Livraria Cultura. Os acordos com esses
Parceiros de Resgate firmados com o Programa TAM Fidelidade estabelecem que a partir de
1° de janeiro de 2010 eles serdo automaticamente transferidos ao Multiplus.

O Multiplus vendera os Pontos Multiplus para parceiros ("Parceiros de Resgate") que inclui a
TAM. Tais Parceiros de Resgate concederdo, a seus clientes, os Pontos Multiplus a seus
clientes que podem ser resgatados conforme descrito acima.

Em 6 de agosto de 2009, a TAM incorporou a subsidiaria integral atualmente denominada a

Multiplus S.A. ("Multiplus") e a entidade operara o programa Multiplus de fidelidade (o
"Programa Multiplus").
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(a)

Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragdo as demonstragées
financeiras interinas carve-out (nao auditadas)

no periodo de nove meses findos em

30 setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Também, em 9 de dezembro de 2009, foram executados dois acordos entre a TAM e a
Multiplus: (a) um "Acordo Operacional" e (b) um "Acordo de Servicos Compartilhados". O
Acordo Operacional possui uma vigéncia de quinze anos e o acordo de servigos
compartilhados possui uma vigéncia de cinco anos. Tanto o Acordo de Operagéo quanto o
Acordo de Servicos Compartilhados podem ser cancelados por qualquer uma das partes com
notificagéo prévia.

Nos termos do Acordo Operacional, a partir de 1° de janeiro de 2010:

a Multiplus gerenciara e operara o Programa TAM Fidelidade. O gerenciamento do programa
inclui, entre outras atividades, responsabilidade por todos os contatos com clientes do
Fidelidade, incluindo o envio de comunicagdes, declaragdes e outros documentos, o
processamento de todas as informacgdes sobre a emissao e resgate dos pontos e a
responsabilidade pelo recebimento e processamento dos pedidos de resgate. A TAM pagara
uma quantia mensal fixa a Multiplus para gerenciar e operar o Programa TAM Fidelidade;

a TAM cessara a emissao de Pontos de Fidelidade sob o Programa TAM Fidelidade para seus
clientes que adquirem uma passagem aérea. A TAM adquirira, em vez disso, os Pontos
Multiplus da Multiplus a fim de conceder tais Pontos Multiplus para seus clientes que adquirem
uma passagem aérea. Os Pontos Fidelidade existentes emitidos até essa data sob o
Programa TAM Fidelidade podem ser resgatados pelos detentores de Pontos Fidelidade por
bilhetes aéreos da TAM ou por outros prémios descritos acima. Durante o periodo de

30 meses, a partir de 1° de janeiro de 2010, a TAM reembolsara a Multiplus pelos custos
incorridos em relacao aos Pontos de Fidelidade emitidos até 31 de dezembro de 2009. Se as
recompensas forem resgatadas utilizando tanto os Pontos de Fidelidade emitidos até 31 de
dezembro de 2009 e os Pontos Multiplus emitidos subsequentemente, a TAM reembolsara a
Multiplus pelo custo das recompensas, com base na propor¢ao dos Pontos de Fidelidade
resgatados ao total de pontos resgatados;

a Multiplus vendera os Pontos Multiplus para a TAM a um prego acordado contratualmente. O
preco acordado contratualmente € uma quantia fixa por lote de 1.000 pontos;

a Multiplus adquirira as passagens aéreas da TAM a fim de concedé-las a portadores de
Pontos Multiplus que resgatem os Pontos Multiplus em troca de passagens aéreas. O preco
por passagem a ser pago pela Multiplus @ TAM é uma quantia fixa, dependendo da categoria
do servigo, o tipo de voo (curtos ou longos) e a quantidade de pontos utilizados para o
resgate.
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Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragdo as demonstra¢ées
financeiras interinas carve-out (ndo auditadas)

no periodo de nove meses findos em

30 setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Sob os termos do Acordo de Servigos Compartilhados, a TAM fornecera a Multiplus servigos
como contabilidade, tesouraria, planejamento, central de atendimento, juridico, recursos
humanos, tecnologia da informacgéo e outros. A Multiplus pagara uma quantia mensal fixa por
cada grupo de servicos.

Os precgos cobrados sob o Acordo Operacional e o Acordo de Servigos Compartilhados,
respectivamente, podem estar sujeitos a renegociagao anual nos termos a serem acordados
mutuamente entre a TAM e o Multiplus.

Em 15 de dezembro de 2009, o Conselho de Administragdo da TAM aprovou o inicio do
processo de listar as acdes do Multiplus na BM&FBOVESPA e fazer uma oferta publica inicial
de acgbes existentes do Multiplus.

Base de preparag¢ao das demonstragées
financeiras interinas carve-out
(ndo auditado)

Estas demonstracdes financeiras interinas carve-out foram preparadas para apresentar a
posicao financeira carve-out histérica, a demonstracao de resultado carve-out e o fluxo de
caixa carve-out do Programa TAM Fidelidade.

As demonstragdes financeiras interinas carve-out do Programa TAM Fidelidade foram
derivadas dos registros contabeis e demonstragdes financeiras da TSA preparados de acordo
com as Normas Contabeis Internacionais - International Financial Reporting Standards
("IFRS"), emitidas pelo International Accounting Standards Board ("IASB"). As demonstracdes
financeiras do Programa TAM Fidelidade foram preparadas em base carve-out e nao refletem
necessariamente o que seria a posi¢ao financeira, os resultados das operagdes ou o fluxo de
caixa se o Programa TAM Fidelidade tivesse operado como uma entidade separada ou os
resultados futuros do Multiplus.

Durante todos os periodos apresentados, o Programa TAM Fidelidade era parte do negocio
da TAM. O Programa TAM Fidelidade possuia, para todos os periodos apresentados, uma
equipe de gerenciamento e funcionarios dedicados e a TAM acumulou, registrou e controlou
os custos diretos para operar o Programa TAM Fidelidade em centros de custo especificos.
Entretanto, certas atividades corporativas, tais como contabilidade, tesouraria, tecnologia de
informacéo e juridica foram executadas de forma centralizada pela TAM para todas as suas
atividades de negécio, incluindo o Programa TAM Fidelidade. Existe também uma central de
atendimento que serviu tanto para clientes da TAM e do Programa TAM Fidelidade. As
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(ii)

Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragdo as demonstragées
financeiras interinas carve-out (nao auditadas)

no periodo de nove meses findos em

30 setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

atividades de propaganda e marketing executadas durante os periodos apresentados
especificamente para o Programa TAM Fidelidade foram consideradas custo direto do
Programa TAM Fidelidade nos registros contabeis da TAM.

Para o propoésito dessas demonstragdes financeiras interinas carve-out, as metodologias
descritas abaixo foram utilizadas para segregar ativos, passivos, receitas, despesas e fluxo de
caixa entre o Programa TAM Fidelidade e outras atividades da TAM.

Os ativos, passivos e resultados de operagdes do Programa TAM Fidelidade foram divididos
utilizando uma identificagéo especifica com base nos registros historicos e diviséo
organizacional existentes da TAM, quando possivel. Ativos que incluem contas a receber,
imobilizado e impostos antecipados foram especialmente identificados. Passivos que incluem
outros passivos circulantes e receitas diferidas também foram especialmente identificados.
Nenhum ativo significante compartilhado entre a TAM e o Programa TAM Fidelidade foi
identificado. Os saldos de impostos sobre a receita foram determinados seguindo o método de
rateio, conforme descrito abaixo.

As despesas de operacao incluem:

alocacéao de custos diretos para a TAM das passagens aéreas premiadas no resgate de
Pontos de Fidelidade, conforme registros contabeis existentes da TAM, que consistem dos
custos incrementais de transporte de um passageiro num voo agendado (combustivel
adicional, seguro e servigo de bordo);

os custos de venda, gerais e administrativos do Programa TAM Fidelidade alocados nos
centros de custo da TAM, incluindo plano de pagamento com base em acoes;

alocacéao das seguintes despesas gerais da TAM seguindo os critérios descritos abaixo:

Custo da Central de Atendimento - a central de atendimento serviu clientes da TAM e aqueles
do Programa TAM Fidelidade. Os custos da central de atendimento foram alocados nas
demonstragdes financeiras interinas carve-out com base na quantidade de passagens aéreas
resgatadas pelos Pontos Fidelidade em relagédo ao total de passagens aéreas emitidas.

Custos administrativos e gerais - incluem quantias alocadas para tecnologia de informagéo,
servigos juridicos, contabilidade, tesouraria e recursos humanos que séo fornecidos de forma
centralizadas pela TAM e foram alocados no Programa TAM Fidelidade com base em
diferentes critérios, incluindo principalmente a analise de niumeros de funcionarios envolvidos
e o volume de atividades do Programa TAM Fidelidade em relagéo as atividades totais

da TAM.
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Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragdo as demonstragées
financeiras interinas carve-out (ndo auditadas)

no periodo de nove meses findos em

30 setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Os impostos sobre a receita foram registrados como se o Programa TAM Fidelidade fosse um
contribuinte separado. Como resultado, a receita tributavel foi determinada com base no lucro
do periodo em uma base carve-out e ajustada para refletir as regulamentag¢des de imposto
para atingir a receita tributavel. A determinagéo das despesas de imposto de renda é baseada
em pressupostos, atribui¢cdes e estimativas, incluindo aquelas utilizadas na preparacéo das
demonstragdes financeiras interinas carve-out.

A TAM utilizou uma abordagem centralizada para o gerenciamento de caixa e para o
financiamento de suas operagdes financeiras. Seus sistemas nao rastreavam os saldos e
débitos de caixa em negocio especifico. Nenhum dos débitos da TAM é especialmente
identificavel para o Programa TAM Fidelidade. Como resultado, todas as quantias em dinheiro
recebidas do negocio do Programa TAM Fidelidade estéo registradas como uma distribuicao
para o unico acionista, a TAM, e todo os pagamentos em dinheiros feitos em relacao as
atividades do Programa TAM Fidelidade estao registrados como uma contribui¢gdo do unico
acionista, a TAM, para o Programa TAM Fidelidade.

Os ativos liquidos do Programa TAM Fidelidade representam o valor residual dos ativos do
negocio apds deduzir todos os passivos. Uma vez que o Programa TAM Fidelidade ndo existe
como uma pessoa juridica separada, ndo ha quaisquer componentes separados do patrimonio
liquido, tais como capital social ou reservas.

A administracdo acredita que essas alocagbes representam de forma apropriada o balango
patrimonial, a demonstragéo do resultado e o fluxo de caixa do Programa TAM Fidelidade.
Porém, as demonstragdes financeiras do Programa TAM Fidelidade foram preparadas com
base no carve-out e néo refletem necessariamente o que o balango patrimonial, resultado de
operagodes ou fluxo de caixa seriam se o Programa TAM Fidelidade tivesse operado como
uma entidade separada ou os resultados futuros da Multiplus.

Politicas contabeis

Estas demonstracdes financeiras interinas carve-out (ndo auditado) foram preparadas de
acordo com as IFRS, emitidas pelo IASB, usando o real como a moeda funcional e de
divulgacao.

As demonstragdes financeiras interinas carve-out (n&o auditado) sdo preparadas sob a
convencao de custo historico a menos que indicado o contrario.

00393-DEF-EST-011



3.1

(a)

(b)

3.2

Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragdo as demonstragées
financeiras interinas carve-out (ndo auditadas)

no periodo de nove meses findos em

30 setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Estas demonstracdes financeiras interinas carve-out (nao auditado) foram aprovadas pelo
Conselho de Administragéo da TAM e pela diretoria executiva do Multiplus em 14 de
dezembro de 2009.

As principais politicas contabeis adotadas na preparagéo destas demonstragdes financeiras
interinas carve-out (ndo auditado) estdo descritas abaixo.

Moeda estrangeira
Moeda funcional e de apresentacgao

Os itens incluidos nas demonstragdes financeiras interinas carve-out (ndo auditado) sao
apresentados usando a moeda do ambiente econémico principal no qual o Programa TAM
Fidelidade opera (a "moeda funcional"). As demonstrag¢des financeiras interinas carve-out
(n&o auditado) s&o apresentadas em reais ("reais"), que também é a moeda funcional do
Programa TAM Fidelidade.

Operagoes e saldos

As operagdes em moeda estrangeira sao convertidas para a moeda funcional utilizando as
taxas de cambio vigentes nas datas das operacgdes. Os saldos de ativos e passivos sao
convertidos na taxa de cambio na data do fechamento dos balangos patrimoniais. Os ganhos
e perdas de cambio na liquidagéo de tais operacdes e a conversao de ativos e passivos
monetarios em moedas estrangeiras s&o registrados no resultado.

Imobilizado

O imobilizado é registrado ao custo menos a depreciagao. Os custos correspondem ao custo
histérico de aquisicéo.

A depreciacgdo é calculada utilizando o método linear para alocar seus custos aos seus
valores residuais sobre sua vida util estimada, conforme segue:

Anos
Méveis e equipamentos 10
Computadores 5
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3.3

3.4

3.5

(a)

190

Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragdo as demonstragées
financeiras interinas carve-out (ndo auditadas)

no periodo de nove meses findos em

30 setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Ganhos e perdas na alienacao sdo determinados pela comparacgéo do resultado da venda
com o valor residual e sao reconhecidos na demonstracéo de resultado.

Ativos intangiveis

As despesas relativas a manutengéo de software séo reconhecidas como despesas quando
incorridas. As despesas diretamente relacionadas com software desenvolvido internamente e
outros projetos de tecnologia da informacao incluem materiais, custos incorridos com
empresas de desenvolvimento de software e outros custos diretos. Elas sao capitalizadas
como ativos intangiveis quando € provavel que gerem beneficios econdmicos maiores que
seu custo, considerando sua viabilidade econémica e tecnologica. Os custos de
desenvolvimento de software reconhecidos como ativos sédo amortizados linearmente durante
sua vida util, que normalmente n&o ultrapassa trés anos.

Impairment de ativos nao circulantes

O imobilizado e outros ativos néo circulantes, quando aplicavel, séo revisados para fins de
impariment sempre que eventos ou circunstancias surgirem que seu valor contabil pode nao
ser recuperavel. As perdas por impairment sao reconhecidas pelo montante em que o valor
contabil do ativo ultrapassa seu valor recuperavel, que é o maior entre o preco liquido de
venda e o valor em uso do ativo. Para fins de avaliagado, os ativos sdo agrupados no menor
grupo de ativos para o qual tem fluxo de caixa identificado separadamente (Unidade de
geracao de caixa ou "UGC").

Ativos financeiros

O Programa TAM Fidelidade classifica seus ativos financeiros nas seguintes categorias:
mensurados ao valor justo por meio do resultado (incluindo instrumentos financeiros
derivativos, quando aplicavel), empréstimos e recebiveis. A classificacdo depende da
finalidade para o qual os ativos financeiros foram adquiridos. A administracao determina a
classificagcado de seus ativos financeiros no reconhecimento inicial. Nenhum ativo financeiro foi
classificado ao valor justo através do resultado para qualquer periodo apresentado.

Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros nao derivativos com pagamentos fixos ou
determinaveis que n&o sdo cotados em um mercado ativo. S&o avaliados pelo custo
amortizado e sdo incluidos no ativo circulante, exceto para aqueles com vencimento superior
a 12 meses ap6s a data do balango, que sé&o classificados como ativos néo circulantes. Os
empréstimos e recebiveis incluem as "Contas a receber" no balango.

00393-DEF-EST-011



(b)

(c)

3.6

3.7

3.8

Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragdo as demonstragées
financeiras interinas carve-out (ndo auditadas)

no periodo de nove meses findos em

30 setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Instrumentos financeiros derivativos

Inicialmente, os derivativos s&o reconhecidos pelo valor justo na data em que um contrato
derivativo é celebrado e s&o, subsequentemente, remensurados ao seu valor justo. Os custos
de transagé&o sao registrados no resultado quando incorridos. Nenhum derivativo foi
contratado pelo Programa TAM Fidelidade durante qualquer um dos periodos apresentados.

Impairment de ativos financeiros

Na data do balango o Programa TAM Fidelidade avalia se ha evidéncia objetiva de que um
ativo financeiro esta registrado por valor acima de seu valor recuperavel (impairment).

Contas a receber

As contas as receber sao reconhecidas inicialmente pelo valor justo e posteriormente
avaliadas pelo custo amortizado utilizando o método de taxa efetiva, deduzido a provisao para
perdas por valor recuperavel. Na pratica, devido a natureza de curto prazo das contas a
receber, elas geralmente sdo reconhecidas pelo montante faturado. Uma provisédo para
perdas por valor recuperavel de contas a receber é estabelecida quando ha uma evidéncia
objetiva de que o Programa TAM Fidelidade nao sera capaz de cobrar todas as quantias
devidas, de acordo com os termos originais das contas a receber.

O valor do ativo € deduzido da proviséo para perdas, e o valor da perda é reconhecido no
resultado do exercicio. Quando um contas a receber é considerado incobravel ele é baixado
contra a provisao para perdas. Valores que haviam sido baixados e que foram recuperados de
forma subsequente sao registrados no resultado.

Planos de pensao

Os funcionarios do Programa TAM Fidelidade participam nos planos de contribuicdo definidas.
Uma vez feita as contribuigbes, o Programa TAM Fidelidade ndo possui nenhuma
responsabilidade por pagamentos adicionais. As contribui¢cdes regulares incluem os custos
periddicos liquidos do periodo quando sao devidos e, dessa forma, sdo incluidos nas
despesas de pessoal.

Contas a pagar e outros passivos circulantes

As contas a pagar e outros passivos circulantes sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo
e, posteriormente, calculados pelo custo amortizado utilizando o método de taxa efetiva. Na
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pratica, devido a natureza de curto prazo do contas a pagar e outros passivos circulantes,
geralmente sado reconhecidas pelo montante faturado.

Imposto de renda e contribuigao social

O imposto de renda e a contribuicdo social, corrente e diferido, sdo calculados com base nas
aliquotas de 25% e 9% respectivamente. No calculo do imposto de renda e contribuigdo social
corrente pode-se compensar valores de prejuizos fiscais e bases negativas de contribuicdo
social até o limite de 30%.

O encargo de imposto de renda corrente € calculado com base nas leis tributarias
promulgadas, ou substancialmente promulgadas pela legislagao fiscal brasileira. A
administracéo avalia, periodicamente, as posi¢cdes assumidas pela companhia nas
declaragdes de imposto de renda com relagéo as situagdes em que a regulamentacéo fiscal
aplicavel da margem a interpretacbes. Estabelece provisdes, quando apropriado, com base
nos valores que deverao ser pagos as autoridades fiscais.

O imposto de renda diferido € calculado usando o método do passivo usando as aliquotas
promulgadas para o periodo quando o ativo é realizado ou o passivo liquidado, com base nas
taxas promulgadas ou substancialmente promulgado na data do balanco.

O imposto de renda diferido ativo é reconhecido somente na proporgao da probabilidade de
que o lucro real futuro esteja disponivel e as diferengas temporarias possam ser usadas.

Provisoes

As provisdes sdo reconhecidas quando uma obrigacao legal ou ndo formalizada como
resultado de eventos passados, e € provavel que uma saida de recursos seja necessaria para
liquidar a obrigacao e uma estimativa confiavel de valor possa ser feita. As provisées sé&o
mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para liquidar a
obrigacgédo utilizando, quando aplicavel, uma taxa de desconto baseada nas taxas de juros
atuais de mercado e que reflita os riscos relacionados com o passivo.

Receita e receita diferida
Sob Programa TAM Fidelidade, os pontos de fidelidade s&do acumulados ao voar com a TAM
ou com companhias aéreas parceiras, ou ao fazer compras utilizando um cartdo de crédito do

programa de fidelidade da TAM, ou utilizando os servigos e produtos dos parceiros
comerciais.
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Os pontos de fidelidade emitidos em conexado com a venda de passagens aéreas pela TAM
sdo reconhecidos como um componente identificavel separadamente do preco de venda, com
base no valor justo estimado dos pontos atribuidos. Essa receita é calculada (considerando
apenas os Pontos Fidelidade que se esperam ser resgatados com base em experiéncia
historica), sendo inicialmente diferida e depois reconhecida na demonstragéo de resultado
como receita quando os pontos séo resgatados. Como o resultado, nenhuma receita pela
emissao de Pontos Fidelidade foi alocada nessas demonstragdes financeiras interinas
carve-out no que diz respeito aos Pontos Fidelidade emitidos em conexdo com a venda de
passagens aéreas das quais ndo se esperam ser resgatadas, conhecido como breakage. A
receita inclui também a receita proveniente da venda de pontos de fidelidade de terceiros, tais
como companhias aéreas parceiras, empresas de cartdo de crédito e outros parceiros
comerciais de fidelidade. Essa receita ¢ diferida e reconhecida na demonstragéo dos
resultados quando os pontos sao resgatados.

A receita também é reconhecida sob "Outras receitas" para as taxas cobradas pelo Programa
TAM Fidelidade dos cartbes de crédito que utilizam o nome da marca "Fidelidade" entre
outras.

Remuneragao com base em agoes

A TAM oferece a empregados e executivos planos de remuneragéo com base em agdes,
liquidados em agdes. O valor justo dos servigos do empregado, recebido em troca da outorga
de opgodes, € reconhecido como despesa.

O valor total a ser destinado é determinado mediante a referéncia ao valor justo das opcdes
outorgadas, excluindo o impacto de quaisquer condi¢des de aquisi¢cdes de direitos que ndo
sdo de mercado (por exemplo rentabilidade e metas de aumento de vendas). As condi¢des de
aquisicdes de direitos que ndo sdo de mercado estéo incluidas nas premissas sobre a
quantidade de opc¢des cujos direitos devem ser adquiridos. A cada data de balanco, as
estimativas de quantidade de op¢des cujos direitos devem ser adquiridos com base nas
condi¢gbes de aquisicao de direitos que nao sao de mercado sao revisadas. O impacto dessa
revisdo das estimativas iniciais sdo reconhecidas, se houver, na demonstracao do resultado,
como um ajuste correspondente no ativo liquido.

Informagdes do segmento
O principal tomador de decisdes operacionais do Programa TAM Fidelidade, que é

responsavel por alocar recursos e avaliar o desempenho para as diferentes atividades de
Programa TAM Fidelidade, foi identificado para os periodos apresentados como o diretor
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executivo da TAM, responsavel pela gestdo de Programa TAM Fidelidade. O principal
tomador de decisdes operacionais somente avalia o desempenho do Programa TAM
Fidelidade como um todo, e a administracao determinou que ha apenas um segmento
operacional para Programa TAM Fidelidade.

3.14 Mudangas nas praticas contabeis

(a) IFRIC 13 - "Programas de fidelizagao do cliente" (em vigor a partir de 1° de julho de 2008). O
IFRIC 13 esclarece que, quando bens ou servigos sao vendidos em conjunto com um
incentivo a fidelidade dos clientes (por exemplo, pontos por fidelidade ou produtos gratuitos), o
acordo € um composto de multiplos elementos e a contraprestagéo a receber do cliente €
alocada entre os componentes deste acordo usando valores justos. O IFRIC 13 é pertinente
para as opera¢des do Programa TAM Fidelidade em separado da TAM, mas a nova norma
nao teve nenhum impacto significativo, pois os critérios usados nas demonstracoes
financeiras interinas carve-out ja atendiam aos critérios do IFRIC 13.

(b) A companhia adotou o IFRS 8 "Segmentos operacionais" (em vigor desde 1° de janeiro
de 2009). IFRS 8 substituira o IAS 14. A nova norma exige uma "abordagem de gestao", onde
a informacgéo por segmento é apresentada com base na mesma utilizada para relatérios
internos. A norma nao tem qualquer impacto na definicdo dos segmentos do Programa TAM
Fidelidade.

(c) As seguintes interpretacdes e alteracdes de normas existentes foram publicadas e sao
obrigatorias para os periodos contabeis que comegam em ou apds 1° de janeiro de 2009 ou
em periodos posteriores, mas ndo séo relevantes para as operagdes do Programa TAM

Fidelidade:
(i IAS 23 (revisto) - "Custos de empréstimos" (em vigor a partir de 1° de janeiro de 2009).
(i) IAS 36 (alteracéo) - "Valor recuperavel dos ativos" (em vigor a partir de 1° de janeiro
de 2009).

(iii) Alteracdo a IFRS 7 - "Instrumentos financeiros - divulgagées" (valida a partir de 1° de janeiro
de 2009).

(iv) IFRS 2 (alteragéo) - "Pagamento baseado em agdes" (valida a partir de 1° de janeiro
de 2009).
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IFRS 1 (alteragéo) - "Primeira adogéo das IFRS" e IAS 27 - "Demonstragdes financeiras
consolidadas e separadas".

IAS 20 (emenda) - "Contabilizagdo de concessdes do governo e divulgacado de auxilio
governamental" (valida a partir de 1° de janeiro de 2009).

IAS 27 (revisada) - "Demonstragdes financeiras consolidadas e separadas" (valida a partir de
12 de julho de 2009).

IFRS 5 (alterag&o) - "Ativos néo circulantes mantidos para alienagéo e operagdes
descontinuadas" (e consequente alteracdo a IFRS 1 - "Primeira adog&o") (valida a partir de
12 de julho de 2009).

IAS 19 (emenda) - "Beneficios a empregados" (valida a partir de 1° de janeiro de 2009).

IAS 16 (emenda) - "Imobilizado" (e consequente alteragéo a IAS 7 - "Demonstracéo de fluxo
de caixa") (valida a partir de 1° de janeiro de 2009).

IAS 27 (emenda) - "Demonstragdes financeiras consolidadas e separadas”.
IAS 28 (alteracao) - "Investimentos em associados" (e as consequentes alteracdes a IAS 32 -
"Instrumentos financeiros: apresentacao” e IFRS 7 - "Instrumentos financeiros: divulgacdes")

(valida a partir de 1° de janeiro de 2009).

IAS 29 (emenda) - "Divulgagéo financeira em economias hiperinflacionarias" (valida a partir de
1° de janeiro de 2009).

IAS 31 (emenda) - "Participagdes em joint ventures" (e consequentes alteragbes a IAS 32 e
IFRS 7) (todas vélidas a partir de 1° de janeiro de 2009).

IAS 32 (emenda) - "Instrumentos financeiros: Apresentacao” e IAS 1 (alteragéo) -
"Apresentacdo de demonstragdes financeiras" - "Instrumentos financeiros com opgao de
venda e obrigagdes decorrentes de liquidagao" (valida a partir de 1° de janeiro de 2009).

IAS 38(Emenda) - "Ativos intangiveis" (em vigor a partir de 1° de janeiro de 2009).

IAS 39 (emenda) - "Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuragao" (em vigor a
partir de 1° de janeiro de 2009).
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IAS 40 (emenda) - "Propriedade de investimento" (e consequentes alteracdes a IAS 16)
(valida a partir de 1° de janeiro de 2009).

IAS 41 (emenda) - "Agricultura" (valida a partir de 1° de janeiro de 2009).

Existem algumas pequenas alteragbes a IFRS 7 - "Instrumentos financeiros: divulgacdes", IAS
8 - "Politicas contabeis, alteragcdes em estimativas e erros contabeis", IAS 10 - "Eventos apoés
o periodo de divulgacao", IAS 18 - "Receita" e IAS 34 - "Divulgacéo financeira intermediaria”,
que fazem parte do projeto de aperfeicoamentos anuais do IASB publicado em maio de 2008
(ndo abordadas acima).

IFRIC 15 - "Acordos para a construcdo de imoveis" (valida a partir de 1° de janeiro
de 2009).

IFRIC 16 - "Hedging de investimento liquido em uma operagao estrangeira" (valida a partir
de 1° de outubro de 2008).

IFRIC 17 - "Distribuigbes de ativos ndo financeiros aos proprietarios" (valida a partir de
1° de julho de 2009).

IFRIC 18 - "Transferéncias de ativos de clientes" (valida a partir de 1° de julho de 2009).

IFRIC 19 - "Extin¢do de passivos financeiros com instrumentos de capital proprio” (valida a
partir de 12 de julho de 2010).

A Gestao esta atualmente avaliando o impacto das seguintes normas ou interpretagbes
revistas que ainda nao sao eficazes e ndo tenham sido antecipadamente aprovadas:

IAS 1 (revisado) - "Apresentacao das demonstrac¢des financeiras" (valida a partir de

12 de janeiro de 2009). A norma revisado ira proibir a apresentagéo de itens de receitas e
despesas (isto €, "mudancgas no patriménio liquido que nao pertenca aos acionistas") na
demonstragdo de mutacao do patriménio liquido, exigindo as "mudanga no patriménio
liqguido que néo pertenca aos acionistas”, a serem apresentadas separadamente das
mudanc¢as no capital préprio. Todas as mutagdes no patrimbnio que nao pertencem aos
acionistas deverao ser exibidas em uma demonstracao de desempenho, podendo-se
escolher apresentar uma demonstracdo de desempenho (a demonstracao do resultado
abrangente) ou duas demonstracdes (a demonstracéo do resultado e a demonstracao do
resultado abrangente). Quando uma atualizag&o ou reclassificagcao de informagéo
comparativa é feita, ela sera obrigada a apresentar um balango atualizado como no inicio
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do periodo comparativo, além da exigéncia atual de apresentar balangos no final do
periodo em curso e periodo comparativo.

IFRS 3 (revisado) - "Combinagdes de negocios" (valido a partir de 1° de julho de 2009). A
norma revisada continua a aplicar o método de aquisicao de combinacdes de negécios,
com algumas mudangas significativas. Por exemplo, todos os pagamentos para a compra
de bens devem ser registrados pelo valor justo na data da aquisicdo, com pagamentos
contingentes classificados como débitos subsequentes remensurados por meio das
demonstragdes de resultado. Ha uma opgédo em uma base de aquisicao para medir a
participacao minoritaria quer pelo valor justo ou proporcional dos ativos liquidos adquiridos.
Todos os custos relacionados a aquisicado devem ser contabilizados. IFRS 3 (revisado)
sera aplicado prospectivamente a todas as combinacgdes de negdécios, se for o caso, a
partir de 1° de janeiro de 2010.

IFRS 9 - "Instrumentos financeiros" (valido a partir de 1° de julho de 2013). A norma
especifica como os ativos financeiros, incluindo os contratos hibridos devem ser
classificados e medidos. Ela exige que todos os ativos financeiros devam ser classificados
com base no modelo de negécios para gestédo de ativos financeiros e os respectivos fluxos
de caixa contratuais. Os ativos financeiros devem ser inicialmente registrados pelo valor
justo acrescido, se for o caso, dos custos de transacgéo e, posteriormente, mensurados pelo
custo amortizado, apenas se certas condigdes forem cumpridas, inclusive que os termos
contratuais dos ativos dao origem a fluxos de caixa que sdo apenas os pagamentos de
principal ou juros sobre o capital, ou o valor justo.

Estimativas e julgamentos contabeis criticos

Estimativas e julgamentos sdo continuamente avaliados e estdo baseados na experiéncia
histérica e outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros que se acredita serem
razoaveis para as circunstancias. As estimativas contabeis por definicao, raramente se
equivalem aos resultados reais. As estimativas e julgamentos que tém um risco significativo
de provocar um ajuste material nos valores de ativos e passivos no exercicio seguinte, sao
discutidos abaixo.

Reconhecimento de receita
As receitas com relagéo aos Pontos Fidelidade emitidos pela TAM a clientes TAM para

adquirir bilhetes aéreos sao determinadas com base no valor justo estimado dos pontos
concedidos aos passageiros, sendo diferidas até que os pontos sejam efetivamente
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resgatados. O valor justo é considerado como sendo o valor justo para o cliente da concessao
do bilhete e é determinado por lote de 1.000 pontos, com base numa média ponderada do
valor de pontos de venda a parceiros comerciais e o valor para os clientes dos bilhetes
gratuitos concedidos com base na tarifa média por cada bilhete vendido pela TAM. Como o
resultado, nenhuma receita pela emissao de Pontos Fidelidade foi alocada nessas
demonstragdes financeiras interinas carve-out no que diz respeito aos Pontos Fidelidade
emitidos em conexao com a venda de passagens aéreas das quais nao se esperam ser
resgatadas, conhecido como breakage. Para os saldos de breakage foi estimado uma perda
média de 31,6% em 2008 e 29,2% em 2007. Alteragao das estimativas do breakage tem
impacto direto no saldo de receita reconhecida nas demonstra¢des financeiras interinas
carve-out. Um aumento no valor justo dos bilhetes ou diminui¢gdo no percentual de breakage
resultaria em aumento nas receitas reconhecidas.

Imposto de renda

Os ativos e passivos fiscais diferidos s&o calculados com base nas diferencas entre os valores
contabeis existentes nas demonstrac¢des financeiras interinas carve-out, usando as aliquotas
vigentes. As premissas de recuperagao dos tributos diferidos sao revisadas periodicamente,
tendo em vista os lucros historicos e os lucros tributaveis gerados e futuros. As alteracbes em
tais estimativas e proje¢cdes podem resultar em alteragdes nos montantes de impostos
diferidos reconhecidos.

Critérios usados na preparacao de demonstragoes
financeiras interinas carve-out (ndo auditado)

A preparacéo destas demonstracdes financeiras interinas carve-out exige fazer estimativas e
suposi¢des que afetam os valores reportados de ativos e passivos, receitas e despesas,
especialmente na mensuragao e alocacao de despesas operacionais com atividades que
foram realizadas corporativamente pela TAM. Considerando a relagéo significativa entre a
TAM e o Programa TAM Fidelidade, os termos da isencéo, as transacoes, as atribuigbes e as
estimativas dos ativos e passivos e das despesas e outras transagbes entre Programa TAM
Fidelidade e a TAM podem nao ser as mesmas que teriam resultado de transagbes entre
terceiros independentes, ou que teriam resultado se o Programa TAM Fidelidade tivesse
operado como um negdcio autbnomo, nao é indicativo das operagdes futuras ou despesas ou
resultados das opera¢des da Multiplus.
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Contas a receber

Composigao dos saldos

Contas a receber pela emissédo de Pontos Fidelidade
Outros servigos

Subtotal

Provisédo para reducao ao valor recuperavel de contas a
receber de clientes

30 de 31 de
setembro dezembro

de 2009 de 2008

(Nao auditado)

143.299 105.522

3.075 3.957

146.374 109.479
(5.556) (3.651)
140.818 105.828

Os ativos financeiros incluidos na lista acima séo classificados como ativos mensurados pelo
custo amortizado. O seu valor contabil se aproxima do seu valor justo devido a sua natureza e

vencimento de curto prazo.

Contas a receber por data de vencimento

A vencer

Vencidas
Até 60 dias
De 61 a 90 dias
De 91 a 180 dias
De 181 a 360 dias
Acima de 360 dias
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30 de 31 de

setembro dezembro

de 2009 de 2008

(Nao auditado)

131.698 99.805

2.545 1.875

401 164

817 241

1.653 2.265

9.260 5.129

146.374 109.479
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Provisao para reducao de contas a receber de
clientes ao valor recuperavel

30 de 31 de
setembro dezembro
de 2009 de 2008

(Nao auditado)

Saldo no inicio do periodo 3.651 2127
Adigbes (registradas na rubrica "Despesas com vendas") 1.906 1.554
Recuperacdes (1) (30)

Saldo ao final do periodo 5.556 3.651

A constituigéo e a dedugéo de provisdes para recebiveis com valor reduzido ao recuperavel
foram incluidas em "Despesas de vendas" na demonstra¢ao do resultado. Quando nao existe
expectativa de recuperagédo de numerario adicional, os valores debitados a conta da provisédo
sao, em geral, revertidos.

A exposi¢cao maxima ao risco de crédito na data do relatério € o valor contabil de cada tipo de
recebivel mencionado acima.

Gestao de risco financeiro

As atividades do Programa TAM Fidelidade a exp6em a uma série de riscos financeiros,
principalmente ao risco de crédito e ao risco de mercado em potencial (incluindo risco de
moeda, de valor justo de taxas de juros, de taxa de juros nos fluxos de caixa).

Risco de crédito

O risco de crédito decorre da possibilidade de que o Programa TAM Fidelidade n&o recupere
os valores a receber de suas operagdes e, assim, nao seja capaz de distribuir a quantia
recebida a seus acionistas.

Para reduzir o risco de crédito, TAM, como proprietaria do Programa TAM Fidelidade tem

adotado a pratica de estabelecimento de limites de crédito e acompanhamento dos créditos
pendentes.
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Riscos de mercado

O Programa TAM Fidelidade esta exposto aos riscos de mercado em decorréncia de suas
atividades comerciais normais. Estes riscos de mercado dizem respeito, principalmente, a
mudancas nas taxas de juros. Quaisquer alteracdes desse tipo podem afetar negativamente o
valor de seus ativos e passivos financeiros ou os fluxos futuros de capital e de despesas. O
risco de mercado é a possivel perda derivada de variagbes nos precos do mercado. Programa
TAM Fidelidade esta sujeito ao risco da taxa de juros e ao risco inerente a taxa de cambio,
sobre todos os seus empréstimos que em 30 de setembro de 2009 é de R$ 2.670

(31 de dezembro de 2008 - "Zero").

Risco de liquidez

A gestéo prudente de risco de liquidez implica a manutengé&o de caixa e titulos negociaveis
suficientes, a disponibilidade de fundos através de uma quantia adequada de crédito
comprometidos e a capacidade de fechar posi¢cdes do mercado. Considerando que uma
abordagem centralizada da administracéo de capital tem vigorado nos periodos apresentados,
a administracdo da TAM tem a responsabilidade de administrar o risco de liquidez em todas
as suas atividades comerciais, incluindo o Programa de Fidelidade.

A tabela a seguir demonstra os passivos financeiros do grupo por grupos de vencimento com
base no periodo remanescente na data do balancgo até a data de vencimento contratual. Os
valores divulgados na tabela s&o os fluxos de caixa contratuais ndo descontados e incluem
juros:

Entre um Entre
Menos de e dois dois e Efeito do Valor
um ano anos trés anos Total desconto contabil
Em 30 de setembro de 2009
(n&o auditado)
Empréstimos 1.109 1.029 950 3.088 (418) 2.670
1.109 1.029 950 3.088 (418) 2.670

Passivos financeiros

O valor contabil dos passivos financeiros € mensurado pelo método do custo amortizado, e
seus correspondentes valores justos sdo demonstrados a seguir:
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Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragdo as demonstragées
financeiras interinas carve-out (ndo auditadas)

no periodo de nove meses findos em

30 setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Justo valor Valor contabil

30 de 31 de 30 de 31 de
setembro dezembro setembro dezembro
de 2009 de 2008 de 2009 de 2008

(Nao auditado)

N3&o circulante

(Nao auditado)

Empréstimos 1.956 1.787
1.956 1.787

Circulante
Empréstimos 966 883
966 883

O saldo corresponde a divida em dolares referente ao contrato de empréstimo efetuado em
agosto de 2009 com o Banco IBM com parcelas a pagar com vencimentos semestrais a partir

de 2010 até 2012 e taxa de juros de 8,88% a.a.

Receita diferida

Reconciliagdo da receita diferida:

Saldo inicial

Receita diferida decorrente dos pontos fidelidade emitidos
durante o periodo

Receita reconhecida (Nota 11)

00393-DEF-EST-011

30 de 31 de
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de 2009 de 2008

(Nao auditado)
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Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragdo as demonstragées
financeiras interinas carve-out (ndo auditadas)

no periodo de nove meses findos em

30 setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Pagamento baseado em agodes

30 de 31 de
setembro dezembro
de 2009 de 2008
(Nao auditado)
Despesas - plano de pagamento baseado em a¢des da TAM 301 453
301 453

Na Assembleia Extraordinaria de Acionistas da TAM realizada em 16 de maio de 2005, os
acionistas aprovaram o Plano de Opgbes de Compra de A¢des para diretores e funcionarios
("Plano").

Sob os termos do Plano, as op¢des cedidas séo divididas em trés partes iguais e os
empregados poderdo exercer uma terca parte das suas op¢des depois de trés, quatro e cinco
anos, respectivamente, se ainda estiverem empregados na TAM naquela ocasiao.

As opg¢des tém o periodo contratual de sete anos.

A opgédo contém uma "condigdo de servigo", na qual o exercicio das op¢des dependendo
exclusivamente da prestacao de servi¢os pelo empregado por periodo predefinido.
Empregados demitidos tém a obrigagcéo de atender certas condigbes suspensivas para a
manutencéao do direito de exercicio das opgoes.

As opcdes s&o estimadas COm O Uso do modelo de precos de op¢des Black-Scholes. O preco
do exercicio é ajustado pelo Indice Geral de Precos (IGP-M) a partir da data de concesséao até
a data do exercicio.

A volatilidade dos precos das ac¢des € determinada com base na volatilidade histérica dos

precos das acdes da TAM.

Receita liquida

30 de 30 de

setembro setembro

de 2009 de 2008

(Nao auditado) (Nao auditado)

Receita por pontos 497.019 375.925
Outras receitas 8.585 9.425
Impostos sobre vendas (46.768) (35.645)
Receita liquida 458.836 349.705
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Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragdo as demonstragées
financeiras interinas carve-out (ndo auditadas)
no periodo de nove meses findos em
30 setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Os impostos sobre vendas referem-se ao PIS/COFINS (impostos federais), a aliquota total de

9,25%.

Despesas operacionais

Custo do transporte aéreo provido
pela TAM como prémio - custo
incremental

Tecnologia da informacgao

Call center

Juridico

Contabilidade e finangas

Compra de passagens aéreas em
companhias aéreas parceiras

Recursos humanos

Marketing

Servigos de terceiros

Valor recuperavel de contas a receber

de clientes
Outros

Custo do transporte aéreo provido
pela TAM como prémio - custo
incremental

Tecnologia da informacgao

Call center

Juridico

Contabilidade e finangas

Compra de passagens aéreas em
companhias aéreas parceiras

Recursos humanos

Marketing

Servigos de terceiros

Valor recuperavel de contas a
receber de clientes

Outros

2009

Custo das Gerais e
vendas Vendas administrativas Total Percentual
26.786 26.786 32,6
1.040 1.040 1,3
4112 4.112 5,0
344 344 0,4
358 358 0,4
23.109 23.109 28,2
1.366 1.465 1.458 4.289 5,2
13.070 13.070 15,9
5.496 5.496 6,7
1.906 1.906 2,3
764 264 507 1.535 1,9
53.065 20.817 8.163 82.045 100,0
2008

Custo das Gerais e
vendas Vendas administrativas Total Percentual
20.826 20.826 44 4
933 933 2,0
2.118 2.118 4,5
325 325 0,7
193 193 0,4
9.585 9.585 20,4
1.195 349 687 2.231 4,8
4.746 4.746 10,1
3.561 3.561 7,6
1.118 1.118 2,4
635 133 522 1.290 2,7
33.174 8.464 5.288 46.926 100,0
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(a)

Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragdo as demonstragées
financeiras interinas carve-out (ndo auditadas)

no periodo de nove meses findos em

30 setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Resultado financeiro liquido

Receita financeira
Ganhos cambiais

Despesas financeiras
Despesas com juros
Perdas cambiais

Resultado financeiro liquido

Imposto de renda e contribuigao social

30 de
setembro
de 2009

30 de
setembro
de 2008

(Nao auditado)

141

(Nao auditado)

141

(68)

O imposto de renda foi calculado como se o Programa TAM Fidelidade fosse uma entidade
em separado para pagamento de impostos. Como resultado, o lucro tributavel foi determinado
a partir dos lucros do exercicio a base dividida e ajustada para refletir os regulamentos fiscais
da renda do Brasil. Para os periodos apresentados, o Programa TAM Fidelidade foi operado
pela TAM Linhas Aéreas S.A., uma subsidiaria integral da TAM, que foi a entidade pagadora
de impostos e a entidade responsavel pelo imposto de renda durante os periodos.

Os impostos sobre receitas sao calculados com base nas taxas correntes em 30 de setembro,

conforme segue:

Composicao dos créditos (despesas) do
imposto de renda e contribuicao social

Imposto de renda e contribuigéo social correntes
Imposto de renda e contribuigéo social diferidos
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30 de 30 de
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de 2009 de 2008
(158.142) (122.698)
30.008 19.753
(128.134) (102.945)
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(c)

206

Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragdo as demonstragées
financeiras interinas carve-out (ndo auditadas)

no periodo de nove meses findos em

30 setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Conciliagdo das despesas do imposto de
renda e da contribuigao social

O imposto de renda e contribuicdo social apurados sobre o lucro antes da tributagéo difere do
valor tedrico que resultaria usando-se a aliquota de imposto aplicavel no Brasil.

30 de 30 de

setembro setembro

de 2009 de 2008

(Nao auditado) (Nao auditado)

Lucro antes da tributagéo 376.866 302.779
Imposto calculado a aliquota aplicavel vigente - % 34 34
Resultado do imposto de renda e contribuicao social 128.134 102.945

Adicdes permanentes (exclusdes)

Despesas de imposto de renda e contribuigdo social a aliquota efetiva 128.134 102.945

Aliquota efetiva - % 34 34

Os anos fiscais de 2007 a 2008 estdo sujeitos a exame pelas autoridades fiscais brasileiras.

Composig¢do do imposto de renda e da
contribuigcdo social deferidos ativos

Os ativos e passivos diferidos do imposto de renda sdo compensados quando ha o direito
legalmente executavel de compensar os ativos fiscais correntes contra os passivos fiscais
correntes e quando os impostos diferidos sobre a renda se refiram a mesma autoridade fiscal.

O movimento nos ativos e passivos diferidos do imposto de renda durante o periodo
apresentado € o seguinte:

Cobrados/
31de (creditados) na 30 de
dezembro demonstragdo setembro
de 2008 do resultado de 2009
(Nao auditado)
Receita diferida 156.653 29.941 186.594
Participacao nos lucros e resultados 139 67 206
156.792 30.008 186.800
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(a)

Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragdo as demonstragées
financeiras interinas carve-out (ndo auditadas)

no periodo de nove meses findos em

30 setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

30 de 31 de
setembro dezembro
de 2009 de 2008
(Nao auditado)

Imposto diferido que se espera recuperar dentro de

12 meses - liquido 40.852 40.154
Imposto diferido que se espera recuperar apos

12 meses - liquido 145.948 116.638
186.800 156.792

N&o existem impostos diferidos ativos ndo reconhecidos.

Partes relacionadas

Como descrito na Nota 1 durante todos os periodos apresentados, o Programa Fidelidade
TAM faz parte do negocio da TAM e como resultado significativo, existiram transacdes entre o

Programa Fidelidade TAM e a TAM como descrito abaixo:

Para prémios no resgate de Pontos Fidelidade consistindo em bilhetes aéreos gratuitos da
TAM dos servigos de transporte aéreo foram prestados pela TAM. As demonstracdes
financeiras carve-out incluem uma alocacao destes custos conforme descrito na Nota 2 no

montante de R$ 26.786 (2007 - R$ 20.826).

Determinadas atividades societarias como contabilidade, tesouraria, tecnologia da informacao
e servigos juridicos foram realizados centralizadamente pela TAM, incluindo o Programa TAM
Fidelidade, tendo um call center que atendeu tanto clientes da TAM como do Programa TAM

Fidelidade. Os Custos para estes servigos centralizados estdo alocados conforme definido na

Nota 2 e totalizam R$ 23.213 (30 de setembro de 2008 - R$ 10.546).

Programa TAM Fidelidade fez a distribuigéo liquida para a TAM conforme definido na Nota 2

no montante de R$ 264.492 (30 de setembro de 2008 - R$ 215.828).

Os gestores principais do Programa TAM Fidelidade incluem diretores e gerentes da TAM

dedicados ao Programa TAM Fidelidade e suas remuneragdes foram as seguintes:
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Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragdo as demonstragées
financeiras interinas carve-out (ndo auditadas)

no periodo de nove meses findos em

30 setembro de 2009 e de 2008

Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Salérios
Participag&o nos lucros, bénus e opgdes de agdes
Contribui¢des a planos de penséo

Caixa gerado pelas atividades operacionais

Lucro liquido do periodo

Ajustes do resultado
Imposto de renda e contribuig&o social
Plano de pagamento baseado em agdes
Reducéo ao valor recuperavel de contas a receber de clientes
Depreciagdo e amortizagéo
Ganhos e perdas cambiais

Variagao entre ativos e passivos
Contas a receber
Impostos antecipados
Receita diferida
Outros passivos circulantes

Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais

00393-DEF-EST-011

30 de 31 de

setembro dezembro

de 2009 de 2008

(Nao auditado)

1.576 823

301 453

22 4

1.899 1.280

30 de 30 de

setembro setembro

de 2009 de 2008
(Nao auditado) (Nao auditado)
248.732 199.834
128.134 102.945
301 342

1.906 1.118

33 2

(73)

379.033 304.241
(36.895) (44.406)
(8.976) (5.927)
97.038 64.076
309 (194)
51.476 13.549
430.509 317.790




e Demonstragdes Financeiras Carve Out do Programa TAM Fidelidade relativas aos anos encerrados em
31 de dezembro de 2007 e 2008, e respectivo Parecer dos Auditores Independentes

00393-DEF-EST-011 209



(Esta péagina foi intencionalmente deixada em branco)

00393-DEF-EST-011



Programa TAM Fidelidade
Demonstragées financeiras carve-out em
31 de dezembro de 2008 e de 2007

e parecer dos auditores independentes
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Parecer dos auditores independentes

Aos Administradores
TAM S.A.

Examinamos o balan¢o patrimonial carve-out do "Fidelidade - Programa de recompensas da
TAM" {0 "Programa") em 31 de dezembro de 2008 e de 2007 e as correspondentes
demonstragbes do resultado e do resultado abrangente carve-out, e dos fluxos de caixa
carve-out dos exercicios findos nessas datas, elaboradgs sob a responsabilidade da
administragdo da TAM S.A. Nossa responsabilidade € a de ‘emitir parecer sobre essas
demonstragdes financeiras carve-out.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no
Brasil, as quais requerem que os exames sejam realizados com o objetivo de comprovar a
adequada apresentagéo das demonstragdes financeiras carve-out em todos os seus
aspectos relevantes. Portanto, nossos exames compreenderam, entre outros procedimentos:
(a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o volume de
transacgdes e os sistemas contabil e de controles internos do Programa; (b) a constatagéo,
com base em testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as
informagbes contabeis divulgados; e (¢) a avaliagdo das praticas e estimativas contabeis
mais representativas adotadas pela administrag&o do Programa bem como da apresentagéio
das demonstragdes financeiras carve-out tomadas em conjunto.

Somos de parecer que as referidas demonstragtes financeiras carve-out apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢do patrimonial e financeira do
"Fidelidade - Programa de recompensas da TAM" em 31 de dezembro de 2008 e de 2007 e
o resultado de suas operagdes e o resultado abrangente carve-out e os seus fluxos de caixa
carve-out dos exercicios findos nessas datas, de acordo com as Normas Internacionais de
Reporte Financeiro ("IFRS") conforme aprovados pelo Infernational Standards Accounting
Board ("IASB").

Sem qualificar nossa opiniéo, ressaltamos que, conforme descrito na Nota 2, o "Fidelidade -
Programa de recompensas da TAM" ndo operou como uma entidade separada durantes os
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TAM S.A.

periodos cobertos pelas demonstragées financeiras carve-out. As demonstragdes financeiras
carve-out ndo refletem necessariamente, portanto, a posicéo financeira, os resultados das
operagoes e os fluxos de caixa que poderiam ter existido caso o Programa tivesse operado
como uma entidade separada durante os periodos apresentados nem a posigdo financeira,
resultados ou fluxos de caixa futuros do Programa.

Séo Paulo,15 de dezembro de 2009
PricewaterhouseCoopers

Auditores Independentes
CRC 2SP000160/0-5

LEARIUAA_

Carlos Alberto de Sousa
Contador CRC 1RJ056561/0-0 "S" SP
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Programa TAM Fidelidade

Demonstragdes do resultado carve-out e
Demonstrag¢ées do resultado abrangente carve-out

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Receita liquida (Nota 10)
Despesas operacionais (Nota 11)

Lucro antes dos impostos de renda e contribuicao social

Imposto de renda e contribuigédo social (Nota 12)

Lucro liquido do exercicio

2008 2007
478.353 200.981
(69.244) (33.734)
409.109 167.247

(139.097) (56.864)
270.012 110.383

As notas explicativas da administracdo sao parte integrante das presentes demonstracdes financeiras

carve-out.
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Programa TAM Fidelidade

Demonstragoes dos fluxos de caixa carve-out

Exercicios findos em 31 de dezembro
Em milhares de reais

Fluxo de caixa das atividades operacionais
Caixa gerado pelas atividades operacionais (Nota 14)

Impostos pagos

Caixa liquido gerado pelas atividades

operacionais

Fluxo de caixa das atividades de financiamento

Distribuicdes para TAM S.A.
Contribuicdes de TAM S.A.

Caixa liquido utilizado nas atividades de financiamento

Aumento (reducao) liquido no caixa e equivalentes de caixa

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio

Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio

2008 2007
452.517 228.100

(101.962) (47.649)
350.555 180.451

(576.548) (295.450)
225.993 114.999
(350.555) (180.451)

As notas explicativas da administragdo sao parte integrante das presentes demonstracdes financeiras

carve-out.
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Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragao as
demonstragoes financeiras carve-out

em 31 de dezembro de 2008 e de 2007
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Contexto operacional

A TAM S.A. ("TSA") € uma empresa listada na BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros ("BM&FBOVESPA") e na Bolsa de Valores de Nova York, com sede no
Brasil e que através da sua controlada TAM Linhas Aéreas S.A. ("TAM") atua no setor de
linhas aéreas. A TLA opera desde 1993 um programa de fidelidade chamado Programa TAM
Fidelidade ("Fidelidade") que premia os clientes que voam nos voos da TAM com pontos de
Fidelidade ("Pontos de Fidelidade"), que somente podem ser resgatados por passagens
aéreas gratuitas na TAM e algumas outras empresas aéreas parceiras com as quais a TAM
tenha acordo de opera¢do. A TAM também vende Pontos de Fidelidade a terceiros
(conhecidos como parceiros comerciais) tais como emissores de cartao de crédito, bancos,
hotéis e outros que, por sua vez, dao Pontos de Fidelidade para seus proprios clientes.

Em junho de 2009, a TAM langou um novo programa de fidelidade chamado Multiplus
("Multiplus") que representa um programa de fidelizagdo que visa criar uma rede de
programas de fidelidade de empresas em diversos setores do Brasil e outros paises,
especialmente na América Latina. Em conexao com o inicio do programa Multiplus, a TAM
introduziu em agosto de 2009 a possibilidade de resgatar Pontos Fidelidade por produtos
(além de bilhetes aéreos gratuitos) que s&o adquiridos do Programa TAM Fidelidade junto a
fornecedores.

O programa Multiplus permite o acumulo de pontos Multiplus ("Pontos Multiplus"), que podem
ser resgatados por produtos ou servigos que o Multiplus possa vir a adquirir de diferentes
empresas ou podem ser trocados por pontos de determinados parceiros comerciais que
possuem seus proprios programas de fidelidade (os "Parceiros de Resgate"). Na data das
presentes demonstragdes financeiras carve-out, os Parceiros de Resgate incluem a TAM, as
operacgoes brasileiras do varejista WalMart, a Ipiranga, uma operadora de postos de servigo
automotivo e a Livraria Cultura. Os acordos com esses Parceiros de Resgate firmados com o
Programa TAM Fidelidade estabelecem que a partir de 1° de janeiro de 2010 eles serdo
automaticamente transferidos ao Multiplus.

O Multiplus vendera os Pontos Multiplus para parceiros ("Parceiros de Resgate") que inclui a
TAM. Tais Parceiros de Resgate concederéao, a seus clientes, os Pontos Multiplus a seus
clientes que podem ser resgatados conforme descrito acima.

Em 6 de agosto de 2009, a TAM incorporou a subsidiaria integral atualmente denominada a
Multiplus S.A. ("Multiplus") e a entidade operara o programa Multiplus de fidelidade (o
"Programa Multiplus").

Também, em 9 de dezembro de 2009, foram executados dois acordos entre a TAM e a
Multiplus: (a) um "Acordo Operacional" e (b) um "Acordo de Servigos Compartilhados". O
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(d)

218

Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragao as
demonstragoes financeiras carve-out

em 31 de dezembro de 2008 e de 2007
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Acordo Operacional possui uma vigéncia de quinze anos e o acordo de servigos
compartilhados possui uma vigéncia de cinco anos. Tanto o Acordo de Operagao quanto o
Acordo de Servigcos Compartilhados podem ser cancelados por qualquer uma das partes com
notificagdo prévia.

Nos termos do Acordo Operacional, a partir de 1° de janeiro de 2010:

a Multiplus gerenciara e operara o Programa TAM Fidelidade. O gerenciamento do programa
inclui, entre outras atividades, responsabilidade por todos os contatos com clientes do
Fidelidade, incluindo o envio de comunicagdes, declaragdes e outros documentos, o
processamento de todas as informacgdes sobre a emissao e resgate dos pontos e a
responsabilidade pelo recebimento e processamento dos pedidos de resgate. A TAM pagara
uma quantia mensal fixa a Multiplus para gerenciar e operar o Programa TAM Fidelidade;

a TAM cessara a emissao de Pontos de Fidelidade sob o Programa TAM Fidelidade para seus
clientes que adquirem uma passagem aérea. A TAM adquirira, em vez disso, os Pontos
Multiplus da Multiplus a fim de conceder tais Pontos Multiplus para seus clientes que adquirem
uma passagem aérea. Os Pontos Fidelidade existentes emitidos até essa data sob o
Programa TAM Fidelidade podem ser resgatados pelos detentores de Pontos Fidelidade por
bilhetes aéreos da TAM ou por outros prémios descritos acima. Durante o periodo de

30 meses, a partir de 1° de janeiro de 2010, a TAM reembolsara a Multiplus pelos custos
incorridos em relagcéo aos Pontos de Fidelidade emitidos até 31 de dezembro de 2009. Se as
recompensas forem resgatadas utilizando tanto os Pontos de Fidelidade emitidos até 31 de
dezembro de 2009 e os Pontos Multiplus emitidos subsequentemente, a TAM reembolsara a
Multiplus pelo custo das recompensas, com base na propor¢ao dos Pontos de Fidelidade
resgatados ao total de pontos resgatados;

a Multiplus vendera os Pontos Multiplus para a TAM a um preco acordado contratualmente. O
preco acordado contratualmente € uma quantia fixa por lote de 1.000 pontos;

a Multiplus adquirira as passagens aéreas da TAM a fim de concedé-las a portadores de
Pontos Multiplus que resgatem os Pontos Multiplus em troca de passagens aéreas. O preco
por passagem a ser pago pela Multiplus a TAM é uma quantia fixa, dependendo da categoria
do servico, o tipo de voo (curtos ou longos) e a quantidade de pontos utilizados para o
resgate.

Sob os termos do Acordo de Servigos Compartilhados, a TAM fornecera a Multiplus servigos
como contabilidade, tesouraria, planejamento, central de atendimento, juridico, recursos
humanos, tecnologia da informagéo e outros. A Multiplus pagara uma quantia mensal fixa por
cada grupo de servigos.
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Os precos cobrados sob o Acordo Operacional e o Acordo de Servicos Compartilhados,
respectivamente, podem estar sujeitos a renegociacdo anual nos termos a serem acordados
mutuamente entre a TAM e o Multiplus.

Em 15 de dezembro de 2009, o Conselho de Administragao da TAM aprovou o inicio do
processo de listar as agdes do Multiplus na BM&FBOVESPA e fazer uma oferta publica inicial
de acdes existentes do Multiplus.

Base de preparagao das demonstragoes
financeiras carve-out

Estas demonstracdes financeiras carve-out foram preparadas para apresentar a posicao
financeira carve-out historica, a demonstragéo de resultado carve-out e o fluxo de caixa carve-
-out do Programa TAM Fidelidade.

As demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade foram derivadas dos
registros contabeis e demonstragdes financeiras da TSA preparados de acordo com as
Normas Contabeis Internacionais - International Financial Reporting Standards ("IFRS"),
emitidas pelo International Accounting Standards Board ("IASB"). As demonstracdes
financeiras do Programa TAM Fidelidade foram preparadas em base carve-out e nao refletem
necessariamente o que seria a posicao financeira, os resultados das operagdes ou o fluxo de
caixa se o Programa TAM Fidelidade tivesse operado como uma entidade separada ou os
resultados futuros do Multiplus.

Durante todos os periodos apresentados, o Programa TAM Fidelidade era parte do neg6cio
da TAM. O Programa TAM Fidelidade possuia, para todos os periodos apresentados, uma
equipe de gerenciamento e funcionarios dedicados e a TAM acumulou, registrou e controlou
os custos diretos para operar o Programa TAM Fidelidade em centros de custo especificos.
Entretanto, certas atividades corporativas, tais como contabilidade, tesouraria, tecnologia de
informacéo e juridica foram executadas de forma centralizada pela TAM para todas as suas
atividades de negdcio, incluindo o Programa TAM Fidelidade. Existe também uma central de
atendimento que serviu tanto para clientes da TAM e do Programa TAM Fidelidade. As
atividades de propaganda e marketing executadas durante os periodos apresentados
especificamente para o Programa TAM Fidelidade foram consideradas custo direto do
Programa TAM Fidelidade nos registros contabeis da TAM.

Para o propoésito dessas demonstragdes financeiras carve-out, as metodologias descritas

abaixo foram utilizadas para segregar ativos, passivos, receitas, despesas e fluxo de caixa
entre o Programa TAM Fidelidade e outras atividades da TAM.
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Os ativos, passivos e resultados de operagbes do Programa TAM Fidelidade foram divididos
utilizando uma identificacdo especifica com base nos registros histéricos e divisdo
organizacional existentes da TAM, quando possivel. Ativos que incluem contas a receber,
imobilizado e impostos antecipados foram especialmente identificados. Passivos que incluem
outros passivos circulantes e receitas diferidas também foram especialmente identificados.
Nenhum ativo significante compartilhado entre a TAM e o Programa TAM Fidelidade foi
identificado. Os saldos de impostos sobre a receita foram determinados seguindo o método de
rateio, conforme descrito abaixo.

As despesas de operacéo incluem:

alocacéo de custos diretos para a TAM das passagens aéreas premiadas no resgate de
Pontos de Fidelidade, conforme registros contabeis existentes da TAM, que consistem dos
custos incrementais de transporte de um passageiro num voo agendado (combustivel
adicional, seguro e servigo de bordo);

os custos de venda, gerais e administrativos do Programa TAM Fidelidade alocados nos
centros de custo da TAM, incluindo plano de pagamento com base em ac¢des;

alocacéao das seguintes despesas gerais da TAM seguindo os critérios descritos abaixo:

Custo da Central de Atendimento - a central de atendimento serviu clientes da TAM e aqueles
do Programa TAM Fidelidade. Os custos da central de atendimento foram alocados nas
demonstragdes financeiras carve-out com base na quantidade de passagens aéreas
resgatadas pelos Pontos Fidelidade em relagdo ao total de passagens aéreas emitidas.

Custos administrativos e gerais - incluem quantias alocadas para tecnologia de informagéo,
servigos juridicos, contabilidade, tesouraria e recursos humanos que séo fornecidos de forma
centralizadas pela TAM e foram alocados no Programa TAM Fidelidade com base em
diferentes critérios, incluindo principalmente a analise de numeros de funcionarios envolvidos
e o volume de atividades do Programa TAM Fidelidade em relagdo as atividades totais da
TAM.

Os impostos sobre a receita foram registrados como se o Programa TAM Fidelidade fosse um
contribuinte separado. Como resultado, a receita tributavel foi determinada com base no lucro
do periodo em uma base carve-out e ajustada para refletir as regulamentagdes de imposto
para atingir a receita tributavel. A determinagéo das despesas de imposto de renda € baseada
em pressupostos, atribuicdes e estimativas, incluindo aquelas utilizadas na preparacéo das
demonstracgdes financeiras carve-out.
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A TAM utilizou uma abordagem centralizada para o gerenciamento de caixa e para o
financiamento de suas operacdes financeiras. Seus sistemas nao rastreavam os saldos e
débitos de caixa em negdcio especifico. Nenhum dos débitos da TAM é especialmente
identificavel para o Programa TAM Fidelidade. Como resultado, todas as quantias em dinheiro
recebidas do negocio do Programa TAM Fidelidade estéo registradas como uma distribuicao
para o unico acionista, a TAM, e todos os pagamentos feitos em dinheiro feitos em relagdo as
atividades do Programa TAM Fidelidade estéo registrados como uma contribuicdo do unico
acionista, a TAM, para o Programa TAM Fidelidade.

Os ativos liquidos do Programa TAM Fidelidade representam o valor residual dos ativos do
negocio apds deduzir todos os passivos. Uma vez que o Programa TAM Fidelidade ndo existe
como uma pessoa juridica separada, ndo ha quaisquer componentes separados do patrimonio
liquido, tais como capital social ou reservas.

A administragédo acredita que essas alocagbes representam de forma apropriada o balango
patrimonial, a demonstracao do resultado e o fluxo de caixa do Programa TAM Fidelidade.
Porém, as demonstracdes financeiras do Programa TAM Fidelidade foram preparadas com
base no carve-out e nao refletem necessariamente o que o balango patrimonial, resultado de
operacdes ou fluxo de caixa seriam se o Programa TAM Fidelidade tivesse operado como
uma entidade separada ou os resultados futuros da Multiplus.

Politicas contabeis - geral

Estas demonstragdes financeiras carve-out foram preparadas de acordo com as IFRS,
emitidas pelo IASB, usando o real como a moeda funcional e de divulgagéo.

As demonstragbes financeiras carve-out séo preparadas sob a convencgéao de custo histérico a
menos que indicado o contrario.

Estas demonstragdes financeiras carve-out foram aprovadas pelo Conselho de Administragao
da TAM e pela diretoria executiva do Multiplus em 14 de dezembro de 2009.

As principais politicas contabeis adotadas na preparagéo destas demonstracdes financeiras
carve-out estao descritas abaixo.

Moeda estrangeira
Moeda funcional e de apresentacao

Os itens incluidos nas demonstracdes financeiras carve-out sao apresentados usando a
moeda do ambiente econémico principal no qual o Programa TAM Fidelidade opera (a
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"moeda funcional"). As demonstracdes financeiras carve-out sao apresentadas em reais
("reais"), que também & a moeda funcional do Programa TAM Fidelidade.

Operagoes e saldos

As operagdes em moeda estrangeira sao convertidas para a moeda funcional utilizando as
taxas de cambio vigentes nas datas das operacdes. Os saldos de ativos e passivos sdo
convertidos na taxa de cdmbio na data do fechamento dos balangos patrimoniais. Os ganhos
e perdas de cambio na liquidacéo de tais operacdes e a conversao de ativos e passivos
monetarios em moedas estrangeiras séo registrados no resultado.

Imobilizado

O imobilizado é registrado ao custo menos a depreciagao. Os custos correspondem ao custo
histérico de aquisigéo.

A depreciagéo é calculada utilizando o método linear para alocar seus custos aos seus
valores residuais sobre sua vida util estimada, conforme segue:

Anos
Moveis e equipamentos 10
Computadores 5

Ganhos e perdas na alienacao sdo determinados pela comparacgéo do resultado da venda
com o valor residual e sdo reconhecidos na demonstragcéo de resultado.

Impairment de ativos nao circulantes

O imobilizado e outros ativos néo circulantes, quando aplicavel, sdo revisados para fins de
impariment sempre que eventos ou circunstancias sugerirem que seu valor contabil pode n&o
ser recuperavel. As perdas por impairment sado reconhecidas pelo montante em que o valor
contabil do ativo ultrapassa seu valor recuperavel, que é o maior entre o precgo liquido de
venda e o valor em uso do ativo. Para fins de avaliacdo, os ativos sao agrupados no menor
grupo de ativos para o qual tem fluxo de caixa identificado separadamente (Unidade de
geragao de caixa ou "UGC").

Ativos financeiros

O Programa TAM Fidelidade classifica seus ativos financeiros nas seguintes categorias:
(i) mensurados ao valor justo por meio do resultado (incluindo instrumentos financeiros

00393-DEF-EST-011



(a)

(b)

(c)

3.5

Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragao as
demonstragoes financeiras carve-out

em 31 de dezembro de 2008 e de 2007
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

derivativos, quando aplicavel), (ii) empréstimos e (iii) recebiveis. A classificacdo depende da
finalidade para o qual os ativos financeiros foram adquiridos. A administracdo determina a
classificacédo de seus ativos financeiros no reconhecimento inicial. Nenhum ativo financeiro foi
classificado ao valor justo através do resultado para qualquer periodo apresentado.

Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sdo ativos financeiros nao derivativos com pagamentos fixos ou
determinaveis que ndo sio cotados em um mercado ativo. S&o avaliados pelo custo
amortizado e sao incluidos no ativo circulante, exceto para aqueles com vencimento superior
a 12 meses apos a data do balanco, que séo classificados como ativos nao circulantes. Os
empréstimos e recebiveis incluem as "Contas a receber" no balanco.

Instrumentos financeiros derivativos

Inicialmente, os derivativos s&o reconhecidos pelo valor justo na data em que um contrato
derivativo é celebrado e sdo, subsequentemente, remensurados ao seu valor justo. Os custos
de transacgédo sao registrados no resultado quando incorridos. Nenhum derivativo foi
contratado pelo Programa TAM Fidelidade durante qualquer um dos periodos apresentados.

Impairment de ativos financeiros

Na data do balan¢o o Programa TAM Fidelidade avalia se ha evidéncia objetiva de que um
ativo financeiro esta registrado por valor acima de seu valor recuperavel (impairment).

Contas a receber

As contas as receber s&do reconhecidas inicialmente pelo valor justo e posteriormente
avaliadas pelo custo amortizado utilizando o método de taxa efetiva, deduzido a provisao para
perdas por valor recuperavel. Na pratica, devido a natureza de curto prazo das contas a
receber, elas geralmente sao reconhecidas pelo montante faturado. Uma proviséo para
perdas por valor recuperavel de contas a receber é estabelecida quando ha uma evidéncia
objetiva de que o Programa TAM Fidelidade nao sera capaz de cobrar todas as quantias
devidas, de acordo com os termos originais das contas a receber.

O valor do ativo é deduzido da provisao para perdas, e o valor da perda é reconhecido no
resultado do exercicio. Quando um contas a receber é considerado incobravel ele é baixado
contra a provisao para perdas. Valores que haviam sido baixados e que foram recuperados de
forma subsequente sao registrados no resultado.
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Planos de pensao

Os funcionérios do Programa TAM Fidelidade participam nos planos de contribuigdo definidas.
Uma vez feita as contribui¢cdes, o Programa TAM Fidelidade n&o possui nenhuma
responsabilidade por pagamentos adicionais. As contribui¢des regulares incluem os custos
periédicos liquidos do periodo quando sao devidos e, dessa forma, séo incluidos nas
despesas de pessoal.

Contas a pagar e outros passivos circulantes

As contas a pagar e outros passivos circulantes sao reconhecidos inicialmente pelo valor justo
e, posteriormente, calculados pelo custo amortizado utilizando o método de taxa efetiva. Na
pratica, devido a natureza de curto prazo do contas a pagar e outros passivos circulantes,
geralmente séo reconhecidas pelo montante faturado.

Imposto de renda e contribui¢ao social

O imposto de renda e a contribuicdo social, corrente e diferido, sdo calculados com base nas
aliquotas de 25% e 9% respectivamente. No calculo do imposto de renda e contribui¢cao social
corrente pode-se compensar valores de prejuizos fiscais e bases negativas de contribui¢do
social até o limite de 30%.

O encargo de imposto de renda corrente é calculado com base nas leis tributarias
promulgadas, ou substancialmente promulgadas pela legislacao fiscal brasileira. A
administracao avalia, periodicamente, as posi¢cdes assumidas pela companhia nas
declaracdes de imposto de renda com relagéo as situacdes em que a regulamentacéo fiscal
aplicavel da margem a interpretacbes. Estabelece provisdes, quando apropriado, com base
nos valores que deverao ser pagos as autoridades fiscais.

O imposto de renda diferido é calculado usando o método do passivo usando as aliquotas
promulgadas para o periodo quando o ativo é realizado ou o passivo liquidado, com base nas
taxas promulgadas ou substancialmente promulgado na data do balango.

O imposto de renda diferido ativo é reconhecido somente na proporgao da probabilidade de
que o lucro real futuro esteja disponivel e as diferengas temporarias possam ser usadas.

Provisoes

As provisdes sao reconhecidas quando uma obrigacao legal ou nao formalizada como
resultado de eventos passados, e € provavel que uma saida de recursos seja necessaria para
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liquidar a obrigagé&o e uma estimativa confiavel de valor possa ser feita. As provisdes sao
mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para liquidar a
obrigacgao utilizando, quando aplicavel, uma taxa de desconto baseada nas taxas de juros
atuais de mercado e que reflita os riscos relacionados com o passivo.

Receita e receita diferida

Sob Programa TAM Fidelidade, os pontos de fidelidade s&do acumulados ao voar com a TAM
ou com companhias aéreas parceiras, ou ao fazer compras utilizando um cartdo de crédito do
Programa TAM Fidelidade, ou utilizando os servigos e produtos dos parceiros comerciais.

Os pontos de fidelidade emitidos em conexao com a venda de passagens aéreas pela TAM
sdo reconhecidos como um componente identificavel separadamente do preco de venda, com
base no valor justo estimado dos pontos atribuidos. Essa receita é calculada (considerando
apenas os Pontos Fidelidade que se esperam ser resgatados com base em experiéncia
historica), sendo inicialmente diferida e depois reconhecida na demonstragéo de resultado
como receita quando os pontos sao resgatados. Como o resultado, nenhuma receita pela
emissao de Pontos Fidelidade foi alocada nessas demonstragdes financeiras carve-out no que
diz respeito aos Pontos Fidelidade emitidos em conexao com a venda de passagens aéreas
das quais ndo se esperam ser resgatadas, conhecido como breakage. A receita inclui também
a receita proveniente da venda de pontos de fidelidade de terceiros, tais como companhias
aéreas parceiras, empresas de cartdo de crédito e outros parceiros comerciais de fidelidade.
Essa receita € diferida e reconhecida na demonstragéo dos resultados quando os pontos sédo
resgatados.

A receita também é reconhecida sob "outras receitas" para as taxas cobradas pelo Programa
TAM Fidelidade dos cartbes de crédito que utilizam o nome da marca "Fidelidade" entre
outras.

Remuneragcdao com base em agdes

A TAM oferece a empregados e executivos planos de remuneragéo com base em agdes,
liquidados em agdes. O valor justo dos servicos do empregado, recebido em troca da outorga
de opgodes, € reconhecido como despesa.

O valor total a ser destinado € determinado mediante a referéncia ao valor justo das opcdes
outorgadas, excluindo o impacto de quaisquer condigdes de aquisi¢des de direitos que ndo
sdo de mercado (por exemplo rentabilidade e metas de aumento de vendas). As condi¢cbes de
aquisicdes de direitos que ndo sdo de mercado estio incluidas nas premissas sobre a
quantidade de op¢des cujos direitos devem ser adquiridos. A cada data de balango, as
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estimativas de quantidade de opc¢des cujos direitos devem ser adquiridos com base nas
condicdes de aquisicado de direitos que nao sdo de mercado sdo revisadas. O impacto dessa
revisao das estimativas iniciais sdo reconhecidas, se houver, na demonstragédo do resultado,
como um ajuste correspondente no ativo liquido.

3.12 Informagodes do segmento

O principal tomador de decisdes operacionais do Programa TAM Fidelidade, que é
responsavel por alocar recursos € avaliar o desempenho para as diferentes atividades de
Programa TAM Fidelidade, foi identificado para os periodos apresentados como o diretor
executivo da TAM, responsavel pela gestdo de Programa TAM Fidelidade. O principal
tomador de decisdes operacionais somente avalia o desempenho do Programa TAM
Fidelidade como um todo, e a adminstragdo determinou que ha apenas um segmento
operacional para Programa TAM Fidelidade.

3.13 Mudangas nas praticas contabeis

(a) IFRIC 13 - "Programas de fidelizagao do cliente" (em vigor a partir de 1° de julho de 2008). O
IFRIC 13 esclarece que, quando bens ou servigos sao vendidos em conjunto com um
incentivo a fidelidade dos clientes (por exemplo, pontos por fidelidade ou produtos gratuitos), o
acordo € um composto de multiplos elementos e a contraprestacao a receber do cliente é
alocada entre os componentes deste acordo usando valores justos. O IFRIC 13 é pertinente
para as opera¢des do Programa TAM Fidelidade em separado da TAM, mas a nova norma
nao teve nenhum impacto significativo, pois os critérios usados nas demonstracoes
financeiras carve-out ja atendiam aos critérios do IFRIC 13.

(b) A companhia adotou o IFRS 8 "Segmentos operacionais" (em vigor desde 1° de janeiro
de 2009). IFRS 8 substituira o IAS 14. A nova norma exige uma "abordagem de gestdo", onde
a informagé&o por segmento é apresentada com base na mesma utilizada para relatérios
internos. A norma n&o tem qualquer impacto na definigdo dos segmentos do Programa TAM
Fidelidade.

(c) As seguintes interpretacdes e alteracdes de normas existentes foram publicadas e sao
obrigatorias para os periodos contabeis que comegam em ou apos 1° de janeiro de 2009 ou
em periodos posteriores, mas nao sao relevantes para as operagdes do Programa TAM

Fidelidade:
(i IAS 23 (revisto) - "Custos de empréstimos" (em vigor a partir de 1° de janeiro de 2009).
(i) IAS 36 (alteracéo) - "Valor recuperavel dos ativos" (em vigor a partir de 1° de janeiro, 2009).
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Alteracdo a IFRS 7 - "Instrumentos financeiros - divulgagées" (valida a partir de 1° de janeiro
de 2009).

IFRS 2 (alteracgao) - "Pagamento baseado em ac¢des" (valida a partir de 1° de janeiro de 2009).

IFRS 1 (alteragéo) - "Primeira adog&o das IFRS" e IAS 27 - "Demonstragdes financeiras
consolidadas e separadas”.

IAS 20 (emenda) - "Contabilizagdo de concessdes do governo e divulgacao de auxilio
governamental" (valida a partir de 1° de janeiro de 2009).

IAS 27 (revisada) - "Demonstragdes financeiras consolidadas e separadas” (valida a partir de
12 de julho de 2009).

IFRS 5 (alterag&o) - "Ativos n&o circulantes mantidos para alienagao e operagdes
descontinuadas" (e consequente alteragéo a IFRS 1 - "Primeira adog&o") (valida a partir de
12 de julho de 2009).

IAS 19 (emenda) - "Beneficios a empregados" (vélida a partir de 1° de janeiro de 2009).

IAS 16 (emenda) - "Imobilizado" (e consequente alteragéo a IAS 7 - "Demonstracao de fluxo
de caixa") (valida a partir de 1° de janeiro de 2009).

IAS 27 (emenda) - "Demonstra¢des financeiras consolidadas e separadas”.
IAS 28 (alteracgao) - "Investimentos em associados" (e as consequentes alteragdes a IAS 32 -
"Instrumentos financeiros: apresentagcédo” e IFRS 7 - "Instrumentos financeiros: divulgacdes")

(valida a partir de 12 de janeiro de 2009).

IAS 29 (emenda) - "Divulgagéo financeira em economias hiperinflacionarias" (valida a partir de
12 de janeiro de 2009).

IAS 31 (emenda) - "Participacdes em joint ventures" (e consequentes alteracdes a IAS 32 e
IFRS 7) (todas vélidas a partir de 1° de janeiro de 2009).

IAS 32 (emenda) - "Instrumentos financeiros: apresentacao” e IAS 1 (alteragéo) -

"Apresentacéo de demonstragdes financeiras" - "Instrumentos financeiros com opgéao de
venda e obrigagdes decorrentes de liquidagao" (valida a partir de 1° de janeiro de 2009).

00393-DEF-EST-011 227



(xvi)

(xvii)

(xviii)

(xix)

(d)

228

Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragao as
demonstragoes financeiras carve-out

em 31 de dezembro de 2008 e de 2007
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

IAS 38 (emenda) - "Ativos intangiveis" (em vigor a partir de 1° de janeiro de 2009).

IAS 39 (emenda) - "Instrumentos financeiros: reconhecimento e mensuracao" (em vigor a
partir de 1° de janeiro de 2009).

IAS 40 (emenda) - "Propriedade de investimento" (e consequentes alteracdes a IAS 16)
(valida a partir de 1° de janeiro de 2009).

IAS 41 (emenda) - "Agricultura" (valida a partir de 1° de janeiro de 2009).

Existem algumas pequenas alteragbes na IFRS 7 - "Instrumentos financeiros: divulgacdes",
IAS 8 - "Politicas contabeis, alteragcbes em estimativas e erros contabeis", IAS 10 - "Eventos
apos o periodo de divulgagéo", IAS 18 - "Receita" e IAS 34 - "Divulgacao financeira
intermediaria", que fazem parte do projeto de aperfeicoamentos anuais do IASB publicado em
maio de 2008 (ndo abordadas acima).

IFRIC 15 - "Acordos para a construgdo de imoveis" (valida a partir de 1° de janeiro
de 2009).

IFRIC 16 - "Hedging de investimento liquido em uma operagao estrangeira" (valida a partir
de 12 de outubro de 2008).

IFRIC 17 - "Distribuicbes de ativos nao financeiros aos proprietarios" (valida a partir de
12 de julho de 2009).

IFRIC 18 - "Transferéncias de ativos de clientes" (valida a partir de 1° de julho de 2009).

IFRIC 19 - "Extingdo de passivos financeiros com instrumentos de capital préprio" (valida a
partir de 1° de julho de 2010).

A Administracao esta atualmente avaliando o impacto das seguintes normas ou interpretacdes
revisadas que ainda ndo sao eficazes e ndo foram antecipadamente adotadas:

IAS 1 (revisado) - "Apresentacéo das demonstragdes financeiras" (valida a partir de 1° de
janeiro de 2009). A norma revisado ira proibir a apresentacao de itens de receitas e despesas
(isto é, "mudancas no patriménio liquido que n&do pertenga aos acionistas") na demonstragéo
de mutagéo do patriménio liquido, exigindo as "mudancga no patrimonio liquido que ndo
pertenca aos acionistas", a serem apresentadas separadamente das mudancgas no capital
préprio. Todas as mutagdes no patrimbnio que nao pertencem aos acionistas deverao ser
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exibidas em uma demonstracéo de desempenho, podendo-se escolher apresentar uma
demonstracdo de desempenho (a demonstragdo do resultado abrangente) ou duas
demonstragdes (a demonstracao do resultado e a demonstragéo do resultado abrangente).
Quando uma atualiza¢do ou reclassificacao de informac¢do comparativa é feita, ela sera
obrigada a apresentar um balango atualizado como no inicio do periodo comparativo, além da
exigéncia atual de apresentar balancos no final do periodo em curso e periodo comparativo.

IFRS 3 (revisado) - "Combinagdes de Negocios" (valido a partir de 12 de julho de 2009). A
norma revisada continua a aplicar o método de aquisicdo de combinag¢des de negdcios, com
algumas mudangas significativas. Por exemplo, todos os pagamentos para a compra de bens
devem ser registrados pelo valor justo na data da aquisi¢do, com pagamentos contingentes
classificados como débitos subsequentes remensurados por meio das demonstracdes de
resultado. H4 uma opgédo em uma base de aquisicao para medir a participacdo minoritaria
quer pelo valor justo ou proporcional dos ativos liquidos adquiridos. Todos os custos
relacionados a aquisicdo devem ser contabilizados. IFRS 3 (revisado) sera aplicado
prospectivamente a todas as combinagdes de negdcios, se for o caso, a partir de 1° de janeiro
de 2010.

IFRS 9 - "Instrumentos Financeiros" (valido a partir de 1° de julho de 2013). A norma
especifica como os ativos financeiros, incluindo os contratos hibridos devem ser classificados
e medidos. Ela exige que todos os ativos financeiros devam ser classificados com base no
modelo de negécios para gestao de ativos financeiros e os respectivos fluxos de caixa
contratuais. Os ativos financeiros devem ser inicialmente registrados pelo valor justo
acrescido, se for o caso, dos custos de transagéo e, posteriormente, mensurados pelo custo
amortizado, apenas se certas condi¢des forem cumpridas, inclusive que os termos contratuais
dos ativos dao origem a fluxos de caixa que s&o apenas os pagamentos de principal ou juros
sobre o capital, ou o valor justo.

Estimativas e julgamentos
contabeis criticos

Estimativas e julgamentos sdo continuamente avaliados e estdo baseados na experiéncia
histérica e outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros que se acredita serem
razoaveis para as circunstancias. As estimativas contabeis por definicéo, raramente se
equivalem aos resultados reais. As estimativas e julgamentos que tém um risco significativo
de provocar um ajuste material nos valores de ativos e passivos no exercicio seguinte, sao
discutidos abaixo.
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Reconhecimento de receita

As receitas com relagdo aos Pontos Fidelidade emitidos pela TAM a clientes TAM para
adquirir bilhetes aéreos sdo determinadas com base no valor justo estimado dos pontos
concedidos aos passageiros, sendo diferidas até que os pontos sejam efetivamente
resgatados. O valor justo é considerado como sendo o valor justo para o cliente da concesséo
do bilhete e é determinado por lote de 1.000 pontos, com base numa média ponderada do
valor de pontos de venda a parceiros comerciais e o valor para os clientes dos bilhetes
gratuitos concedidos com base na tarifa média por cada bilhete vendido pela TAM. Como o
resultado, nenhuma receita pela emissao de Pontos Fidelidade foi alocada nessas
demonstragdes financeiras carve-out no que diz respeito aos Pontos Fidelidade emitidos em
conexao com a venda de passagens aéreas das quais nao se esperam ser resgatadas,
conhecido como breakage. Para os saldos de breakage foi estimado uma perda média de
31,6% em 2008 e 29,2% em 2007. Alteragéo das estimativas do breakage tem impacto direto
no saldo de receita reconhecida nas demonstragdes financeiras carve-out. Um aumento no
valor justo dos bilhetes ou diminuigdo no percentual de breakage resultaria em aumento nas
receitas reconhecidas.

Imposto de renda

Os ativos e passivos fiscais diferidos sdo calculados com base nas diferengas entre os valores
contabeis existentes nas demonstragdes financeiras carve-out, usando as aliquotas vigentes.
As premissas de recuperacao dos tributos diferidos sao revisadas periodicamente, tendo em
vista os lucros histéricos e os lucros tributaveis gerados e futuros. As alteragbes em tais
estimativas e projegbes podem resultar em alteragées nos montantes de impostos diferidos
reconhecidos.

Critérios usados na preparacgao de
demonstragoes financeiras carve-out

A preparacao destas demonstracdes financeiras carve-out exige fazer estimativas e
suposi¢des que afetam os valores reportados de ativos e passivos, receitas e despesas,
especialmente na mensuragao e alocacao de despesas operacionais com atividades que
foram realizadas corporativamente pela TAM. Considerando a relagéo significativa entre a
TAM e o Programa TAM Fidelidade, os termos da iseng¢édo, as transacoes, as atribuigdes e as
estimativas dos ativos e passivos e das despesas e outras transagbes entre Programa TAM
Fidelidade e a TAM podem n&o ser as mesmas que teriam resultado de transagdes entre
terceiros independentes, ou que teriam resultado se o Programa TAM Fidelidade tivesse
operado como um negocio autdnomo, nao é indicativo das operacdes futuras ou despesas ou
resultados das operag¢des da Multiplus.

00393-DEF-EST-011



(a)

(b)

(c)

Programa TAM Fidelidade

Notas explicativas da administragao as
demonstragoes financeiras carve-out

em 31 de dezembro de 2008 e de 2007
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Contas a receber

Composicdo dos saldos

Contas a receber pela emisséo de Pontos Fidelidade
Outros servigos

Proviséo para redugéo ao valor recuperavel de contas a
receber de clientes

2008 2007
105.522 68.340
3.957 3.523
109.479 71.863
(3.651) (2.127)
105.828 69.736

Os ativos financeiros incluidos na lista acima sao classificados como ativos mensurados pelo
custo amortizado. O seu valor contabil se aproxima do seu valor justo devido a sua natureza e

vencimento de curto prazo.

Contas a receber por data de vencimento

A vencer

Vencidas
Até 60 dias
De 61 a 90 dias
De 91 a 180 dias
De 181 a 360 dias
Acima de 360 dias

Provisdo para redugao de contas a receber
de clientes ao valor recuperavel

Saldo no inicio do exercicio
Adicdes (registradas na rubrica "Despesas com vendas")
Recuperacdes

Saldo ao final do exercicio

00393-DEF-EST-011

2008 2007
99.805 64.937
1.875 1.500
164 840
241 521
2.265 765
5.129 3.300
109.479 71.863
2008 2007
2127 1.601
1.554 537

(30) (11)
3.651 2.127
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A constituicdo e a deducao de provisdes para recebiveis com valor reduzido ao recuperavel
foram incluidas em "Despesas de vendas" na demonstragéo do resultado. Quando nao existe
expectativa de recuperacédo de numerario adicional, os valores debitados a conta da proviséo
sao, em geral, revertidos.

A exposicdo maxima ao risco de crédito na data do relatério € o valor contabil de cada tipo de
recebivel mencionado acima.

Gestao de risco financeiro

As atividades do Programa de Fidelidade TAM a expdem a uma série de riscos financeiros,
principalmente ao risco de crédito e ao risco de mercado em potencial (incluindo risco de
moeda, de valor justo de taxas de juros, de taxa de juros nos fluxos de caixa).

Risco de crédito

O risco de crédito decorre da possibilidade de que o Programa TAM Fidelidade n&o recupere
os valores a receber de suas operagdes e, assim, ndo seja capaz de distribuir a quantia
recebida a seus acionistas.

Para reduzir o risco de crédito, TAM, como proprietaria da Programa TAM Fidelidade tem
adotado a pratica de estabelecimento de limites de crédito e acompanhamento dos créditos
pendentes.

Riscos de mercado

O Programa TAM Fidelidade esta exposto aos riscos de mercado em decorréncia de suas
atividades comerciais normais. Estes riscos de mercado dizem respeito, principalmente, a
mudancgas nas taxas de juros. Quaisquer alteracdes desse tipo podem afetar negativamente o
valor de seus ativos e passivos financeiros ou os fluxos futuros de capital e de despesas. O
risco de mercado é a possivel perda derivada de variagdes nos precos do mercado. Programa
TAM Fidelidade esta sujeito ao risco da taxa de juros e ao risco inerente a taxa de cambio,
sobre todos os seus empréstimos que em 30 de setembro de 2009 é de R$ 2.670 (31 de
dezembro de 2008 - "Zero").

Risco de liquidez

A gestéo prudente de risco de liquidez implica a manutengéo de caixa e titulos negociaveis
suficientes, a disponibilidade de fundos através de uma quantia adequada de crédito
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comprometidas e a capacidade de fechar posi¢cdes do mercado. Considerando que uma
abordagem centralizada da administracao de capital tem vigorado nos periodos apresentados,
a administracdo da TAM tem a responsabilidade de administrar o risco de liquidez em todas
as suas atividades comerciais, incluindo o Programa de Fidelidade.

Receita diferida

Reconciliagcdo da receita diferida:

2008 2007
Saldo inicial 420.656 274.810
Receita diferida decorrente dos pontos fidelidade emitidos
durante o exercicio 602.800 357.290
Receita reconhecida (Nota 10) (515.748) (211.444)
507.708 420.656
Mutacao dos ativos liquidos durante
os periodos
Ativos
liquidos
Em 12 de janeiro de 2007 (214.975)
Transagbes com acionistas
Plano de opgdes de agdes da TAM S.A. 394
Distribuicéo liquida para a TAM S.A. (180.451)
Transacdes totais com acionista (180.057)
Lucro do exercicio 110.383
Em 31 de dezembro de 2007 (284.649)
Transagbes com acionistas
Plano de opgdes de agdes da TAM S.A. 453
Distribuicéo liquida para a TAM S.A. (350.555)
Transacdes totais com acionista (350.102)
Lucro do exercicio 270.012
Em 31 de dezembro de 2008 (364.739)
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Pagamentos baseados em agoes

2008 2007
Despesas - plano de pagamento baseado em a¢des da TAM 453 394
453 394

Na Assembleia Extraordinaria de Acionistas da TAM realizada em 16 de maio de 2005, os
acionistas aprovaram o Plano de Opc¢des de Compra de Ag¢des para diretores e funcionarios
("Plano").

Sob os termos do Plano, as op¢des cedidas séo divididas em trés partes iguais e o0s
empregados poderao exercer uma terca parte das suas opgdes depois de trés, quatro e cinco
anos, respectivamente, se ainda estiverem empregados na TAM naquela ocasiéo.

As opcodes tém o periodo contratual de sete anos.

A opgdo contém uma "condig&o de servigo", na qual o exercicio das op¢des dependendo
exclusivamente da prestagéo de servigos pelo empregado por periodo predefinido.
Empregados demitidos tém a obriga¢ao de atender certas condi¢gdes suspensivas para a
manutencgé&o do direito de exercicio das opgdes.

As opcbes sao estimadas com o uso do modelo de precos de opgdes Black-Scholes. O preco
do exercicio é ajustado pelo indice Geral de Pregos (IGP-M) a partir da data de concessao até
a data do exercicio.

A volatilidade dos precos das acdes é determinada com base na volatilidade histérica dos

precos das acdes da TAM.

Receita liquida

2008 2007
Receita por pontos 515.748 211.444
Outras receitas 11.363 10.023
Impostos sobre vendas (48.758) (20.486)
Receita liquida 478.353 200.981

Os impostos sobre vendas referem-se ao PIS/COFINS (impostos federais), a aliquota total de
9,25%.
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Notas explicativas da administragao as
demonstragoes financeiras carve-out

em 31 de dezembro de 2008 e de 2007
Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma

Imposto de renda e contribuigao social

O imposto de renda foi calculado como se o Programa TAM Fidelidade fosse uma entidade
em separado para pagamento de impostos. Como resultado, o lucro tributavel foi determinado
a partir dos lucros do exercicio a base dividida e ajustada para refletir os regulamentos fiscais
da renda do Brasil. Para os periodos apresentados, o Programa TAM Fidelidade foi operado
pela TAM Linhas Aéreas S.A., uma subsidiaria integral da TAM, que foi a entidade pagadora
de impostos e a entidade responsavel pelo imposto de renda durante os periodos.

O imposto de renda é calculado com base nas taxas correntes de 31 de dezembro, como
segue:

Composicgao de crédito (despesas) do
imposto de renda e contribuig¢ao social

2008 2007

Imposto de renda e contribui¢gdo social correntes (165.998) (101.962)
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 26.901 45.098
(139.097) (56.864)

Conciliagao da despesa do imposto de
renda e da contribuig¢ao social

O imposto de renda e contribui¢cao social apurados sobre o lucro antes da tributagao difere do
valor tedrico que resultaria usando-se a aliquota de imposto aplicavel no Brasil.

2008 2007
Lucro antes da tributacéo 409.109 167.247
Imposto calculado a aliquota aplicavel vigente - % 34 34
Resultado do imposto de renda e contribui¢cao social 139.097 56.864
Adicdes permanentes (exclusdes)
Despesas de imposto de renda e contribuicao social a
aliquota efetiva 139.097 56.864
Aliquota efetiva - % 34 34
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Os anos fiscais de 2007 a 2008 estio sujeitos a exame pelas autoridades fiscais brasileiras.

Composicdo do imposto de renda e da
contribuicao social deferidos ativos

Os ativos e passivos diferidos do imposto de renda sdo compensados quando ha o direito
legalmente executavel de compensar os ativos fiscais correntes contra os passivos fiscais
correntes e quando os impostos diferidos sobre a renda se refiram a mesma autoridade fiscal.

O movimento nos ativos e passivos diferidos do imposto de renda durante o periodo

apresentado € o seguinte:

Cobrados/
(creditados) na
declaracao do

imposto
2007 de renda 2008
Receita diferida 129.793 26.860 156.653
Participacao dos funcionarios nos lucros 98 41 139
129.891 26.901 156.792
2008 2007
Imposto diferido que se espera recuperar dentro de

12 meses - liquidado 40.154 26.901

Imposto diferido que se espera recuperar apds mais de
12 meses - liquidado 116.638 102.990
156.792 129.891

N&o existem ativos fiscais diferidos ndo reconhecidos.

Partes relacionadas

Como descrito na Nota 1 durante todos os periodos apresentados, o Programa Fidelidade
TAM faz parte do nego6cio da TAM e como resultado significativo, existiram transacdes entre o

Programa Fidelidade TAM e a TAM como descrito abaixo:
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Para prémios no resgate de Pontos Fidelidade consistindo em bilhetes aéreos gratuitos da
TAM dos servigos de transporte aéreo foram prestados pela TAM. As demonstracdes
financeiras carve-out incluem uma alocacao destes custos conforme descrito na Nota 2 no
montante de R$ 30.730 (31 de dezembro de 2007 - R$ 9.274).

Determinadas atividades societarias como contabilidade, tesouraria, tecnologia da informacéao
e servicos juridicos foram realizados centralizadamente pela TAM, incluindo o Programa TAM
Fidelidade, tendo um call center que atendeu tanto clientes da TAM como do Programa TAM
Fidelidade. Os custos para estes servigcos centralizados estéo alocados conforme definido na
Nota 2 e totalizam R$ 15.390 (30 de setembro de 2008 - R$ 10.069).

Programa TAM Fidelidade fez a distribuicao liquida para a TAM conforme definido na Nota 2
no montante de R$ 350.555 (31 de dezembro de 2007 - R$ 180.451).

Os gestores principais do Programa Fidelidade TAM incluem diretores e gerentes da TAM
dedicados ao Programa Fidelidade TAM e suas remuneragdes foram as seguintes:

2008 2007
Saléarios 1.178 1.268
Participacao nos lucros, bonus e opgdes de agdes 453 394
Contribuicées a planos de pensao 6 5
1.637 1.667
Caixa gerado por atividades operacionais
2008 2007
Lucro liquido do exercicio 270.012 110.383
Ajustes do resultado
Imposto de renda e contribuigéo social 139.097 56.864
Plano de pagamento baseado em agdes 453 394
Reducao ao valor recuperavel de contas a receber
de clientes 1.523 526
Depreciacao e amortizagao 3 3
411.088 168.170

Variacao entre ativos e passivos
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2008 2007
Contas a receber (37.616) (71.863)
Impostos antecipados (8.052) (13.491)
Receita diferida 87.052 145.846
Outros passivos circulantes 45 (562)
41.429 59.930

Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais 452.517 228.100
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e Informacdes Financeiras Pro Forma Carve Out do Programa TAM Fidelidade relativas ao ano
encerrado em 31 de dezembro de 2008 e aos periodos de nove meses encerrados em 30 de setembro de

2008 e 2009
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Programa TAM Fidelidade

Demonstracées das operagdes pro
forma carve-out nove meses findos

em 30 de setembro de 2009 e de 2008 e
31 de dezembro de 2008
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(a)

Programa TAM Fidelidade

Demonstrag¢des das operagoes pro forma carve-out
Periodos de nove meses findos em
30 de setembro de 2009 e de 2008 (ndo auditado) e

exercicio findo em 31 de dezembro de 2008
Em milhares de reais

Descrigcao das transacdes e base para a
preparagdo das demonstragdes das
operagoes pro forma carve-out

Contexto operacional

A TAM S.A. ("TSA") € uma empresa listada na BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores,
Mercadorias e Futuros ("BM&FBOVESPA") e na Bolsa de Valores de Nova York, com sede no
Brasil e que através da sua controlada TAM Linhas Aéreas S.A. ("TAM") atua no setor de
linhas aéreas. A TLA opera desde 1993 um programa de fidelidade chamado Programa TAM
Fidelidade ("Fidelidade") que premia os clientes que voam nos voos da TAM com pontos de
Fidelidade ("Pontos de Fidelidade"), que somente podem ser resgatados por passagens
aéreas gratuitas na TAM e algumas outras empresas aéreas parceiras com as quais a TAM
tenha acordo de operacdo. A TAM também vende Pontos de Fidelidade a terceiros
(conhecidos como parceiros comerciais) tais como emissores de cartdo de crédito, bancos,
hotéis e outros que, por sua vez, ddo Pontos de Fidelidade para seus proéprios clientes.

Em junho de 2009, a TAM langou um novo programa de fidelidade chamado Multiplus
("Multiplus") que representa um programa de fidelizagdo que visa criar uma rede de
programas de fidelidade de empresas em diversos setores do Brasil e outros paises,
especialmente na América Latina. Em conex&o com o inicio do programa Multiplus, a TAM
introduziu em agosto de 2009 a possibilidade de resgatar Pontos Fidelidade por produtos
(além de bilhetes aéreos gratuitos) que s&o adquiridos do Programa TAM Fidelidade junto a
terceiros fornecedores.

O programa Multiplus permite o acumulo de pontos Multiplus ("Pontos Multiplus"), que podem
ser resgatados por produtos ou servicos que o Multiplus possa vir a adquirir de diferentes
empresas ou podem ser trocados por pontos de determinados parceiros comerciais que
possuem seus proprios programas de fidelidade (os "Parceiros de Resgate"). Na data das
presentes demonstragées financeiras interinas pro forma carve-out (ndo auditado), os
Parceiros de Resgate incluem a TAM, as operagdes brasileiras do varejista WalMart, a
Ipiranga, uma operadora de postos de servigo automotivo e a Livraria Cultura. Os acordos
com esses Parceiros de Resgate firmados com o Programa TAM Fidelidade estabelecem que
a partir de 1° de janeiro de 2010 eles serdo automaticamente transferidos ao Multiplus.

O Multiplus vendera os Pontos Multiplus para parceiros ("Parceiros de Resgate") que inclui a

TAM. Tais Parceiros de Resgate concederéo, a seus clientes, os Pontos Multiplus a seus
clientes que podem ser resgatados conforme descrito acima.
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(ii)

(iif)

(iv)

248

Programa TAM Fidelidade

Demonstrag¢des das operagoes pro forma carve-out
Periodos de nove meses findos em
30 de setembro de 2009 e de 2008 (ndo auditado) e

exercicio findo em 31 de dezembro de 2008
Em milhares de reais

Em 6 de agosto de 2009, a TAM incorporou a subsidiaria integral atualmente denominada a
Multiplus S.A. ("Multiplus") e a entidade operara o programa Multiplus de fidelidade (o
"Programa Multiplus").

Também, em 9 de dezembro de 2009, foram executados dois acordos entre a TAM e a
Multiplus: (a) um "Acordo Operacional" e (b) um "Acordo de Servicos Compartilhados". O
Acordo Operacional possui uma vigéncia de quinze anos e o acordo de servigos
compartilhados possui uma vigéncia de cinco anos. Tanto o Acordo de Operagao quanto o
Acordo de Servicos Compartilhados podem ser cancelados por qualquer uma das partes com
notificacao prévia.

Nos termos do Acordo Operacional, a partir de 1° de janeiro de 2010:

a Multiplus gerenciara e operara o Programa TAM Fidelidade. O gerenciamento do programa
inclui, entre outras atividades, responsabilidade por todos os contatos com clientes do
Fidelidade, incluindo o envio de comunicacdes, declaragdes e outros documentos, o
processamento de todas as informagbes sobre a emissao e resgate dos pontos e a
responsabilidade pelo recebimento e processamento dos pedidos de resgate. A TAM pagara
uma quantia mensal fixa a Multiplus para gerenciar e operar o Programa TAM Fidelidade;

a TAM cessara a emissao de Pontos de Fidelidade sob o Programa TAM Fidelidade para seus
clientes que adquirem uma passagem aérea. A TAM adquirira, em vez disso, os Pontos
Multiplus da Multiplus a fim de conceder tais Pontos Multiplus a seus clientes que adquirem
uma passagem aérea. Os Pontos Fidelidade existentes emitidos até essa data sob o
Programa TAM Fidelidade podem ser resgatados pelos detentores de Pontos Fidelidade por
bilhetes aéreos da TAM ou por outros prémios descritos acima. Durante o periodo de

30 meses, a partir de 1° de janeiro de 2010, a TAM reembolsara a Multiplus pelos custos
incorridos em relacao aos Pontos de Fidelidade emitidos até 31 de dezembro de 2009. Se as
recompensas forem resgatadas utilizando tanto os Pontos de Fidelidade emitidos até 31 de
dezembro de 2009 e os Pontos Multiplus emitidos subsequentemente, a TAM reembolsara a
Multiplus pelo custo das recompensas, com base na proporcao dos Pontos de Fidelidade
resgatados ao total de pontos resgatados;

a Multiplus vendera os Pontos Multiplus para a TAM a um preco acordado contratualmente. O
preco acordado contratualmente € uma quantia fixa por lote de 1.000 pontos;

a Multiplus adquirira as passagens aéreas da TAM a fim de concedé-las a portadores de

Pontos Multiplus que resgatem os Pontos Multiplus em troca de passagens aéreas. O precgo
por passagem a ser pago pela Multiplus a TAM é uma quantia fixa, dependendo da categoria

00393-DEF-EST-011



(b)

(iif)

Programa TAM Fidelidade

Demonstra¢ées das operagdes pro forma carve-out
Periodos de nove meses findos em
30 de setembro de 2009 e de 2008 (nao auditado) e

exercicio findo em 31 de dezembro de 2008
Em milhares de reais

do servico, o tipo de voo (curtos ou longos) e a quantidade de pontos utilizados para o
resgate.

Sob os termos do Acordo de Servigcos Compartilhados, a TAM fornecera a Multiplus servigos
como contabilidade, tesouraria, planejamento, central de atendimento, juridico, recursos
humanos, tecnologia da informacgéo e outros. A Multiplus pagara uma quantia mensal fixa por
cada grupo de servicos.

Os precos cobrados sob o Acordo Operacional e o Acordo de Servigos Compartilhados,
respectivamente, podem estar sujeitos a renegociacao anual nos termos a serem acordados
mutuamente entre a TAM e o Multiplus.

Em 15 de dezembro de 2009, o Conselho de Administragao da TAM aprovou o inicio do
processo de listar as agdes do Multiplus na BM&FBOVESPA e fazer uma oferta publica inicial
de agdes existentes do Multiplus.

Base para a preparag¢ao das demonstragoes
das operacgodes pro forma carve-out

As demonstracbes das operagdes pro forma carve-out estdo apresentadas em milhares de
reais e refletem os efeitos das transacdes descritas abaixo bem como aquelas ocorridas em
12 de janeiro de 2008.

As demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade sofreu uma série de
ajustes para calculo da base pro forma:

o efeito na receita liquida resultante de: (i) receita decorrente de pontos vendidos para a TAM
ao precgo acordado contratualmente estabelecidas no Acordo Operacional; (ii) reconhecer
como receita proveniente da expectativa de pontos a nao serem resgatados breakage do
Programa TAM Fidelidade (que € a receita para pontos emitidos mas para os quais ndo é
esperado o resgate, com relagdo as passagens prémio emitidas pela TAM), que nas
demonstragdes financeiras carve-out néo foi reconhecida; e (iii) reconhecimento de receita
sob os termos do Acordo Operacional para os servicos que serdo fornecidos pela Multiplus
para a TAM para a gerenciamento e operacao do Programa TAM Fidelidade;

o efeito das despesas operacionais decorrentes dos termos acordados no Contrato
Operacional para a compra de passagens aéreas da TAM pela Multiplus para serem usadas
quando os titulares dos pontos resgatarem seus pontos por passagens prémio;

o efeito das despesas dos servigos conforme Contrato de Servicos Compartilhados firmado
com a TAM.
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Programa TAM Fidelidade

Demonstragoes das operagoes pro forma carve-out
Periodos de nove meses findos em
30 de setembro de 2009 e de 2008 (nao auditado) e

exercicio findo em 31 de dezembro de 2008
Em milhares de reais

Considerando a relagé&o significativa entre a TAM e o Programa TAM Fidelidade, os termos da
isencao, as transacgdes, as atribuicdes e as estimativas das despesas e outras transagdes
com base no contrato operacional e de compartilhamento de servicos podem né&o ser as
mesmas que teriam resultado de transac¢des entre terceiros independentes, ou que teriam
resultado se o Programa TAM Fidelidade tivesse operado como um negocio autbnomo, n&o &
indicativo das operacdes futuras ou despesas ou resultados das operagdes da Multiplus.

As demonstragcbes das operacgdes pro forma carve-out deve ser lida em conjunto com as
demonstragdes financeiras carve-out do Programa TAM Fidelidade "Programa TAM
Fidelidade" para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2008 e de 2007, e as
demonstracgdes financeiras interinas carve-out para os periodos de nove meses findos em
30 de setembro de 2009 e de 2008.

Ajustes pro forma

As demonstragcbes das operagdes pro forma carve-out sdo baseadas em estimativas, as quais
acreditamos serem razoaveis. As demonstracdes das operagdes pro forma carve-out incluem
0s seguintes ajustes:

Efeito na receita liquida oriunda do
Acordo Operacional com a TAM

As demonstragdes financeiras interinas carve-out do Programa TAM Fidelidade foram
derivadas dos registros contabeis e demonstracdes financeiras da TSA preparados de acordo
com as Normas Contabeis Internacionais - International Financial Reporting Standards
("IFRS"), emitidas pelo International Accounting Standards Board ("IASB"). As demonstracdes
financeiras do Programa TAM Fidelidade foram preparadas em base carve-out e nao refletem
necessariamente o que seria a posicao financeira, os resultados das operagdes ou o fluxo de
caixa se o Programa TAM Fidelidade tivesse operado como uma entidade separada ou os
resultados futuros do Multiplus.

Sob Programa TAM Fidelidade, os pontos de fidelidade sdo acumulados ao voar com a TAM
ou com companhias aéreas parceiras, ou ao fazer compras utilizando um cartdo de crédito do
programa de fidelidade da TAM, ou utilizando os servigos e produtos dos parceiros
comerciais.
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(b)

Programa TAM Fidelidade

Demonstra¢ées das operagdes pro forma carve-out
Periodos de nove meses findos em
30 de setembro de 2009 e de 2008 (nao auditado) e

exercicio findo em 31 de dezembro de 2008
Em milhares de reais

Os pontos de fidelidade emitidos em conexao com a venda de passagens aéreas pela TAM
sdo reconhecidos como um componente identificavel separadamente do prego de venda, com
base nos termos do Contrato Operacional. Essa receita é calculada (considerando apenas os
Pontos Fidelidade que se esperam ser resgatados com base em experiéncia historica), sendo
inicialmente diferida e depois reconhecida na demonstracao de resultado como receita
quando os pontos sao resgatados.

Nos termos do Contrato Operacional, a Multiplus cobrara da TAM todos os pontos vendidos
independentemente de serem resgatados ou né&o.

Os ajustes pro forma correspondem aos termos do Contrato Operacional:

as receitas com relacao aos Pontos Fidelidade emitidos pela TAM a clientes TAM para
adquirir bilhetes aéreos sao determinadas com base no valor definido no Contrato
Operacional, sendo diferidas até que os pontos sejam efetivamente resgatados. O valor
considerado é determinado por lote de 1.000 pontos;

a receita pela emisséo de Pontos Fidelidade foi alocada nessas demonstracdes das
operacdes pro forma carve-out no que diz respeito aos Pontos Fidelidade emitidos em
conexao com a venda de passagens aéreas das quais ndo se esperam ser resgatadas,
conhecido como breakage. Para os saldos de breakage foi estimado uma perda média

de 31,6% em 2008 e 29,2% em 2007. Alteracado das estimativas do breakage tem impacto
direto no saldo de receita reconhecida nas demonstrac¢des das operacgdes pro forma carve-
-out. Um aumento no valor justo dos bilhetes ou diminuicdo no percentual de breakage
resultaria em aumento nas receitas reconhecidas;

reconhecer as receitas provenientes do gerenciamento do Programa TAM Fidelidade. Esse
servico refere-se, entre outras atividades, a responsabilidade por todos os contatos com
clientes do Fidelidade, incluindo o envio de comunicagdes, declaragbes e outros documentos,
o processamento de todas as informagdes sobre a emissao e resgate dos pontos e a
responsabilidade pelo recebimento e processamento dos pedidos de resgate. A TAM pagara
uma quantia mensal fixa a Multiplus, conforme os termos do contrato operacional.

Efeito das despesas operacionais decorrentes
dos termos acordados no Contrato Operacional
com a TAM para compra ou passagens aéreas

A Multiplus adquirira as passagens aéreas da TAM a fim de concedé-las a portadores de
Pontos Multiplus que resgatem os Pontos Multiplus em troca de passagens aéreas. O prego
por passagem a ser pago pela Multiplus a TAM é uma quantia fixa, dependendo da categoria
do servico, o tipo de voo (curtos ou longos) e a quantidade de pontos utilizados para o
resgate.
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Programa TAM Fidelidade

Demonstrag¢des das operagoes pro forma carve-out
Periodos de nove meses findos em
30 de setembro de 2009 e de 2008 (ndo auditado) e

exercicio findo em 31 de dezembro de 2008
Em milhares de reais

Este ajuste pro forma corresponde a:

reversdo das despesas operacionais reconhecidas nas demonstracoes financeiras carve-out
em relagdo aos passageiros que resgataram seus pontos fidelidade em passagens prémio;

reconhecer o custo para a Multiplus de compra de passagens aéreas da TAM ao preco fixo
estabelecido no Contrato Operacional.

Efeito nas despesas operacionais decorrentes
do Acordo de Servigos Partilhados com a TAM

Esse ajuste pro forma refere-se a reversao das despesas operacionais reconhecidas nas
demonstragdes financeiras de carve-out para os servigos que sao fornecidos pela TAM para a
Multilpus.

Reconhecer sob os termos do Acordo de Servigos Compartilhados, o custo sobre os servigos
que a TAM fornecera a Multiplus, como contabilidade, tesouraria, planejamento, central de
atendimento, juridico, recursos humanos, tecnologia da informagé&o e outros. A Multiplus
pagara uma quantia mensal fixa por cada grupo de servigos.

Imposto de renda
O imposto de renda e a contribuicao social, corrente e diferido, sdo calculados com base nas

aliquotas de 25% e 9%, respectivamente, sobre os ajustes pro forma.

Receita liquida e receita diferida pro forma

A tabela a seguir apresenta a receita liquida pro forma conforme os ajustes descritos na
Nota 2(a):

30 de 30 de 31 de
setembro setembro dezembro
de 2009 de 2008 de 2008

Receita bruta
Receita através dos pontos 644.514 465.488 642.199
Outras receitas 11.016 11.855 14.602
Imposto de vendas (60.533) (44.051) (60.616)
Receita liquida 594.997 433.292 596.185
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Programa TAM Fidelidade

Demonstragoes das operagoes pro forma carve-out
Periodos de nove meses findos em
30 de setembro de 2009 e de 2008 (nao auditado) e

exercicio findo em 31 de dezembro de 2008
Em milhares de reais

O valor, com base na descricao dos ajustes pro forma na Nota 2(a), da receita diferida dos
Pontos Fidelidade emitidos no periodo de nove meses findos em 30 de setembro de 2009 é
de R$ 686.955 (30 de setembro de 2008 - R$ 567.563) e durante o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2008 é de R$ 736.443.

EBITDA

O EBITDA foi calculado com base no lucro do periodo, acrescido de imposto de renda e
contribuicdo social, além de receitas e despesas financeiras liquidas, depreciacao e
amortizacdo. EBITDA nao é medida de desempenho financeiro sobre as praticas contabeis
brasileiras ou IFRS e ndo deve ser considerado individualmente como uma alternativa ao
lucro liquido, indicador de desempenho, fluxo de caixa operacional ou uma medida de
liquidez. O EBITDA nao tem significado padronizado e a definicdo de EBITDA apresentada
aqui pode nao ser comparavel ao EBITDA utilizado por outras empresas.

A tabela a seguir apresenta uma reconciliagéo entre o lucro pro forma carve-out para os
periodos de nove meses findos em 2009 e 2008 e exercicio findo em 31 de dezembro
de 2008, e o EBITDA pro forma carve-out das respectivas datas:

30 de 30 de 31 de

setembro setembro dezembro

de 2009 de 2008 de 2008

Lucro liquido - pro forma carve-out 95.115 59.478 89.404

Adicao de imposto de renda e contribuigédo social 48.998 30.640 46.057
Adicao de receitas e despesas financeiras liquidas 73

Adicao da depreciagédo e amortizagado 34 2 3

EBITDA - pro forma carve-out 144.220 90.120 135.464
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e Demonstragdes Financeiras da Companhia relativas ao periodo de 6 de agosto de 2009 (data de
constitui¢do da Companhia) a 30 de setembro de 2009, e respectivo Parecer dos Auditores Independentes
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Q.X.A.S.P.E. Empreendimentos
e Participacoes S.A.

(Atualmente denominada Multiplus S.A.)
Informagdes Financeiras Trimestrais -
30 de setembro de 2009

e parecer dos auditores independentes
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PRCENATERHOUSE(COPERS

PricewaterhouseCoopers

Av. Francisco Matarazzo, 1400
Torre Torino

Caixa Postal 61005

a - 05001-903 S&o Paulo, SP - Brasil
Parecer dos auditores independentes Telefone (11) 3674-2000

www.pwc.com/br

Aos Administradores

Q.X.A.8.P.E. Empreendimentos

e Participagbes S.A.

(Atualmente denominada Multiplus S.A.)

Examinamos o balango patrimonial da Q.X.A.S.P.E. Empreendimentos e Participagbes S.A.
(atualmente denominada Multiplus S.A.) em 30 de setembro de 2009 e as correspondentes
demonstragbes das mutagSes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa do periodo de 56
dias findo nessa data, elaborados sob a responsabilidade de sua administragdo. Nossa
responsabilidade & a de emitir parecer sobre essas demonstragdes financeiras.

Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis no
Brasil, as quais requerem que os exames sejam realizados com o objetivo de comprovar a
adequada apresentacéo das demonstragdes financeiras em todos os seus aspectos
relevantes. Portanto, nossos exames compreenderam, entre outros procedimentos:

(a) o planejamento dos trabalhos, considerando a relevancia dos saldos, o volume de
transagdes e os sistemas contabil & de controles internos da Companhia; (b) a constatagio,
com base em testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as
informagbes contabeis divulgados; e (c) a avaliagdo das praticas e estimativas contabeis
mais representativas adotadas pela administragéo da Companhia, bem como da
apresentagéo das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Somos de parecer que as referidas demonstracdes financeiras apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posigio patrimonial e financeira da Q. X A.S.P.E.
Empreendimentos e Participagdes S.A. (atualmente denominada Multiplus S.A)em 30 de
setembro de 2009, e as mutagdes do patriménio liquido e os fluxos de caixa do periodo de
96 dias findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Conforme divulgado na Nota 2, estas demonstragdes financeiras incluem certas divulgagdes
adicionais em relagdo com as demonstragdes financeiras originalmente emitidas.

Séo Paulo,15 de dezembro de 2009, exceto pelas
Nﬁs 1(d) e 2, que séo datadas de 15 de janeiro de 2010

Ccostoito.

PricewaterhouseCoopers ! Carlos Alberto de Sousa
Auditores Independentes Contador CRC 1RJ056561/0-0 "S" SP
CRC 28P000160/0-5
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Q.X.A.S.P.E. Empreendimentos e

Participagdes S.A.

(Atualmente denominada Multiplus $.A.)

Demonstracio da mutagéo do patrimdnio liquido

Em reais

Em 6 de agosto de 2009
Capital subscrito
Capital a integralizar
Capital integralizado

Em 30 de setembro de 2009

As notas explicativas da administragdo séo parte integrante das demonstragées financeiras.

260

Capital Capital a Capital
subscrito integralizar social
500 500

(500) (500)
50 50
500 (450) 50
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Q.X.A.S.P.E. Empreendimentos e
Participacdes S.A.
(Atualmente denominada Multiplus S.A.)

Demonstragoes individuais do fluxo de caixa
Periodo de 56 dias findos em 30 de setembro de 2009

Em reais

Fluxos de caixa provenientes de atividades de financiamento
Integralizagdo de capital

Caixa liquido aplicado em atividades de financiamento

Aumento de caixa e equivalentes de caixa, liquido

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo

Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo

As notas explicativas da administrag&o sdo parte integrante das demonstragfes financeiras.
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(a)

(b)

(c)

(d)
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Q.X.A.S.P.E. Empreendimentos e
Participagbes S.A.
(Atualmente denominada Multiplus S.A.)

Notas explicativas da administracéo as informages
financeiras trimestrais no periodo de 56 dias findos

em 30 de setembro de 2009
Em reais

Contexto operacional

A Q.X.A.S.P.E. Empreendimentos e Participagbes S.A. ("Companhia"), foi constituida em 6 de
agosto de 2009, e tem por objeto social a participagédo em outras sociedades, como sécia ou
acionista, no Pals ou no exterior (hoiding).

Em AGE realizada em 28 de outubro de 2009 foi aprovada a alteragdo de sua denominagao
social passando a se chamar Multiplus S.A. sendo reformado e consolidado o seu estatuto
social, tendo por objeto:

o desenvolvimento e gerenciamento do programa de fidelizacsio de clientes em razdo do
consumo de bens e servigos oferecidos por parceiros da Companhia;

a comercializagéo de direitos de resgate de prémios no 4mbito do programa de fidelizagso
de clientes;

a criagéo de banco de dados de pessoas fisicas e juridicas;

a obtengéo e processamento de informagdes transacionais referentes a habitos de
consumo;

a representagao de outras sociedades, brasileiras ou estrangeiras;

prestagao de servigos auxiliares ao comércio de bens e produtos, incluindo, porém néo se
fimitando, a sua importagdo e a exportagdo, além da aquisigdo de itens e produtos
relacionados, direta e indiretamente, a consecugéo das atividades acima descritas.

Em Assembléia Geral Extraordinaria (AGE) realizada em 10 de dezembro de 2009 foi
aprovado o aumento do capital social autorizado até o limite R$ 1.200.000.000,00 (um bilhédo
e duzentos milhSes reais).

Em 30 de setembro de 2009 e no periodo de 56 dias findo nesta data a Companhia nio tinha
funcionarios e seus diretores ndo receberam qualquer remuneragéo. Portanto, n&o foi
outorgada remuneragéo ac pessoal-chave da administragéo pelo periodo coberto por estas
demonsfragbes financeiras.
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(a)

Q.X.A.S.P.E. Empreendimentos e
Participacdes S.A.
(Atualmente denominada Multiplus S.A.)

Notas explicativas da administragéo as informagdes
financeiras trimestrais no periodo de 56 dias findos
em 30 de setembro de 2009

Em reais

Apresentagiao das informacgdes trimestrais

As informagdes trimestrais originalmente emitidas foram aprovadas pela administragdo da
Companhia em 10 de dezembro de 2009. As presentes informacgbes financeiras trimestrais
incluem divulgagdes adicionais sobre remuneragéo do pessoal-chave da Administracio na
Nota 1, aprovadas pela administragéo em 15 de janeiro de 2010. As informagdes trimestrais
foram elaboradas e estédo sendo apresentadas de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil, com base nas disposic@es contidas na Lei das Sociedades por Ages com as
alteragbes introduzidas pela Lei n® 11.638/07 e nas normas estabelecidas pela Comisséo de
Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Comité de Préticas Contabeis (CPC).

Patriménio liquido

Capital social

O capital social, subscrito por acionistas domiciliados no Pais, & de R$ 500,00 {quinhentos
reais) em moeda corrente do pais e estd representado por 500 agdes ordinarias normativas
sem valor nominal.

Em 17 de agosto de 2009 foi integralizado o valor de R$ 50,00 (cinquenta reais).

Em AGE realizada em 10 de dezembro de 2009 foi aprovado o aumento do capital social
autorizado até o limite R$ 1.200.000.000,00 (um bilh&o e duzentos milhdes reais).

Eventos subsequentes

Partes relacionadas

Em 9 de dezembro de 2009, foram celebrados dois contratos entre a TAM Linhas Aéreas S.A.
("TAM") e a Companhia: (a) o "Contrato Operacional” e (b) o "Contrato de Compartilhamento
de Servigos". O contrato operacional tem vigéncia de 15 anos e contrato de compartilhamento
de servigos tem vigéncia de cinco anos. Tanto o Acordo de Operagédo quanto o Acordo de

Servigos Compartilhados podem ser cancelados por qualquer uma das partes com notificacdo
prévia.
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(ii)

(iii)

(iv)
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Q.X_A.S.P.E. Empreendimentos e
Participagbes S.A.
(Atualmente denominada Multiplus S.A.)

Notas explicativas da administragido as informagées
financeiras trimestrais no periodo de 56 dias findos

em 30 de setembro de 2009
Em reais

Nos termos do contrato operacional, a partir de 12 de janeiro de 2010:

a Companhia iré administrar e operar o programa de fidelidade da TAM ("TAM Fidelidade"). A
administra¢&o do programa inclui a responsabilidade por todos os contatos com os clientes do
Fidelidade, inclusive o envio de comunicagbes, demonstrativos e outros documentos, o
processamento de todas as informacgbes relativas a concesséo e resgate de pontos e a
responsabilidade pelo recebimento e processamento de pedidos de resgate, dentre outras
atividades. A TAM pagara um valor fixo para a Companhia em conex&o com a administragéo
e operacgéo do programa Fidelidade;

a TAM deixara de conceder Pontos Fidelidade nos termos do TAM Fidelidade para os seus
clientes que adquirirem passagens aéreas e os pontos serdo concedidos pela Companhia nos
termos do programa. Os Pontos Fidelidade existentes e ndo resgatados nessa data nos
termos do TAM Fidelidade, poderdo ser resgatados pelos titulares dos pontos por passagens
aéreas da TAM ou outros prémios através dos Parceiros de Resgate da Companhia. Durante
o periodo de 30 meses a contar de 1° de janeiro de 2010, a TAM ira reembolsar a Companhia
pelos custos incorridos em decorréncia dos pontos acumulados da TAM. Se os pontos forem
resgatados utilizando pontos emitidos antes de 31 de dezembro de 2009 e pontos emitidos
ap6s 19 de janeiro de 2010 a TAM ira reembolsar a Companhia de maneira proporcional a
quantidade dos pontos emitidos em relagdo a origem das emissoes;

a Companhia vendera pontos do Programa para a TAM com base em um prego negociado.
Por sua vez a TAM ira conceder esses pontos para os seus clientes;

a Companhia vai adquirir passagens aéreas da TAM para fins de concess&o das mesmas aos
titulares dos pontos do Programa que optarem por esse tipo de resgate. O prego por
passagem a ser pago pela Companhia para a TAM correspondera a um valor fixo com base
na classe do servigo, tipo de voo {(curto ou longo) e quantidade de pontos utilizados para
resgate.

Nos termos do Contrato de Compartilhamento de Servigos, a TAM ira prestar servigos para a
Companhia, tais como contabilidade, tesouraria, planejamento, call center, juridico, recursos
humanos, tecnologia da informagéo e outros servigos. A Companhia ira pagar um valor fixo
para cada grupo de servigos e 0s mesmos serdo renegociados anualmente com base nos
termos e nas condigdes mutuamente acordadas entre a TAM e a Companhia.
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(b)

(i)
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Q.X.A.S.P.E. Empreendimentos e
Participagoes S.A.
(Atuaimente denominada Multiplus S.A.)

Notas explicativas da administraca@o as informacgdes
financeiras trimestrais no periodo de 56 dias findos
em 30 de setembro de 2009

Em reais

Contratos de parcerias comerciais

Entre 30 de setembro ¢ 10 de dezembro de 2009 foram firmados com a Companhia

68 contratos de parcerias comerciais para inicio operacional em 1° de janeiro de 2010. Esses
contratos sé&o divididos em dois grupos: (a) quatro parcerias de acimulos e resgate de pontos
fidelidade e (b} 64 parcerias de acimulos de pontos fidelidade.

Nos termos dos contratos a partir de 1° de janeiro de 2010:
as parcerias de acimulos e resgates oferecem aos clientes a flexibilizagio de utilizar seus
pontos Fidelidade entre os programas das companhias parcerias conforme os termos

estabelecidos nos referidos contratos:

as parcerias de acumuio oferecem aos clientes ganhos de pontos no programa da Companhia
sobre os produtos adquiridos e servigos utilizados conforme termos estabelecidos no contrato.
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ANEXOS

Estatuto Social da Companhia

Ata da Assembleia Geral Extraordinaria da Companhia que aprova a Oferta

Minuta da Ata da Reunido do Conselho de Administrac¢do da Companhia que aprova o Prego por A¢ao
Declaragdes de Veracidade da Companhia e do Coordenador Lider

Formulario de Informacdes Financeiras Anuais — IAN (somente informacdes nao incluidas no Prospecto)
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e  [Estatuto Social da Companhia
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JUCESP PROTOCOLO
2.244.872/09-9

Ill-lHII’il“.MIHHlHIIIII\Iﬂ W

CNPJ/MF n.° 11.094.546/0001-75
NIRE 35.300.371.658

Ata da Assembieia Geral Extraordinaria
Realizada em 28 de dezembro de 2009

DATA, LOCAL E HORARIO DA ASSEMBLEIA: Realizada em 28 de dezembro de 2009, as
11:00 horas, na sede da MULTIPLUS S.A. ("Companhia"), localizada na Cidade de S3o
Paulo, Estado de S&o Paulo, na Av. Jurandir, n® 856, lote 04, 3° andar, Jardim Ceci, CEP
04072-000.

PRESENCA: Acionistas representando a totalidade do capital social, conforme se verificou
pelas assinaturas constantes do Livro de Presenca de Acionistas.

ConvocacAo: Dispensada, tendo em vista a presenca de todos os acionistas, nos termos
do artigo 124, paragrafo 4°, da Lei n.0 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme
alterada.

CoMPOSICAO DA MESA: os trabalhos foram presididos pelo Sr. Libano Miranda Barroso e
secretariados pelo Sra. Fabiana Borges Vilhena.

ORDEM DO DIA: Composta a Mesa, o Presidente declarou iniciados os trabalhos,
solicitando a leitura da Ordem do Dia com o seguinte teor: (i) rentncia do Sr. RENATO
MOTTA BICUDO GUIMARAES E SILVA, abaixo qualificado, como membro do Conselho
de Administragdo da Companhia; (ii) eleicio do membro independente do Conselho de
Administragdc da Companhia; (iii) transferéncia de 1 agdo ordindria a0 novo membro do
Conselho de Administracdo; e (iv) a reforma e consolidagdo do Estatuto Social da
Companbhia.

DELIBERACOES: Examinadas e debatidas as matérias constantes da Ordem do Dia, foi
deliberado, por unanimidade de votos e sem quaisquer restrigdes ou ressalvas:

(i) aceitar a renuncia do Sr. RENATO MOTTA BICUDO GUIMARAES E SILVA,
brasileiro, divorciado, administrador de empresas, portador da cédula de
identidade RG n° 7.662.193-5, expedida pela SSP/SP e inscrito no CPF/MF sob n°
439.048.909-72, com endereco comercial na Rua Monsenhor Antonio Pepe, 331,
Sé&o Paulo/SP, como membro do Conselho de Administracdo da Companhia;

(i) eleger o Sr. ANTONIO LUIZ RIOS DA SILVA, brasileiro, economista, portador
da cédula de identidade RG n® 2.389.241 SSP/DF e inscrito no CPE/MF sob o n®
224.852.601-68, com enderego comercial na Av. Bardo de Maud, 100 -
Guarulhos/SP, como Membro Independente do Conselho de Administracdo da
Companhia, conforme definicdo do Regulamento de Listagem do Novo Mercado,
com mandato até 10 de dezembro de 2011;
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O membro do Conselho de Administrazdo ora =2!cito, presznte a Assembiéia,
declarara, para os efeitos legais, ter conhecimento do art. 147 da Lei 6.404, de 15
de dezembro de 1976, conforme alterada, e, conseqlientemente, ndo estar
incurso em nenhum dos crimes previstos em lei que o impeca de exercer as
fungbes de administrador da Companhia. O presidente da Mesa informou, ainda,
que o Conselheiro eleito apresentou curriculo, bem como declaracdo, para arquivo
na sede da Companhia, cumprindo as formalidades da Instrugdo CVM n° 367, de
29/05/2002;

(iii) aprovar a transferéncia pelo Sr. RENATO MOTTA BICUDO GUIMARAES E
SHLVA, acima qualificado, de uma agdo ordindria, a titulo gratuito, totalmente
subscrita e integralizada, ao Sr. ANTONIO LUIZ RIOS DA SILVA, acima eleito
como Membro Independente do Conselho de Administracdo da Companhia.

Os demais acionistas, renunciam expressamente, neste ato, ao direito de
preferéncia previsto no artigo 171 da Lei n.® 6.404, de 15 de dezembro de 1976,
conforme alterada, com relag&o a transferéncia das acdes ora cedidas.

Cedente e cessiondrio outorgam-se mutuamente a mais plena, geral, irrevogdvel
e irretratavel quitacdo pela cessdo e transferéncia da acio acima, para nada mais
reclamarem um do outro, a qualquer tempo e a qualquer titulo.

Em razdo desta deliberagdo a composicdo aciondria da Companhia passa a ser
conforme refletida no quadro do Anexo I & presente ata; e

(iv) aprovar a reforma do Estatuto Social da Companhia de forma a adequéa-lo as
recomendacdes da BM&FBOVESPA - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros e
com o fim de adequa-lo ao Regulamento de Listagem do Novo Mercado, de forma
que o Estatuto Social consolidado da Companhia passa a vigorar com a redagao
que lhe é dada no Anexo Anexo II a esta Ata.

Encerramento: Nada mais havendo a ser tratado, foi encerrada a Assembleia, da qual se
lavrou a presente Ata que, lida e achada conforme, foi por todos os presentes assinada.
Libano Miranda Barroso - Presidente da Assembleia; Fabiana Borges Vilhena - Secretaria
da Assembleia; Acionistas: TAM S.A. (Libano Miranda Barroso e Paulo Cezar Bastos
Castello Branco). Confere com a original lavrada em livro préprio.

Sao Pauio, 28 de dezembro 2009.

S Una

Libano Miranda Barroso Fabiana Borges Vilhena
Presidente da Assembleia Secretaria da Assembileia

30‘3 Ls] N‘l:lMEWD_-KA AR
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Composicdo aciondria de MULTIPLUS S.A., conforme deliberagdo da Assembléia Geral
Extraordinaria realizada em 28 de dezembro de 2009

ANEXRGC I

Acionista

Agbes Ordinérias

TAM S.A

495

Mauricio Rolim Amaro - Presidente do Conselho

Egberto Vieira Lima - Vice-Presidente do Conselho

Flavia Turci - Conselheira

1

Carlos Daniel Rizzo da Fonseca - Conselheiro

Antonio Luiz Rios da Silva — Conselheiro Independente

1

Total

500
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(Anexo 1II & Ata da Assembleia Geral Extraordinéria de 28 de dezembro de 2009)

ANEXO II
ESTATUTO SOCIAL DA
MULTIPLUS S.A.

CAPITULO I - DENOMINAGAO, SEDE,
FORO, OBJETO E PRAZO

Artigo 19 - MULTIPLUS S.A. ("Companhia”) é uma sociedade andnima regida por este
Estatuto Social e pelas disposigGes legais aplicaveis.

Paragrafo Unico - Com a admissdo da Companhia no Novo Mercado da BM&FBOVESPA

S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros (“Novo Mercado” e “BM&FBOVESPA”,
respectivamente), a Companhia, seus acionistas, administradores e membros do
Conselho Fiscal, se instalado, sujeitam-se também as disposicées do Regulamento de

Listagem do Novo Mercado da BM&FBOVESPA ("Regulamento do Novo Mercado”).

Artigo 2° - A Companhia tem sede e foro no Municipio de Sdo Paulo, Estado de Sdo
Paulo, na Avenida Jurandir, 856, lote 4, 39 andar, Jardim Aeroporto, CEP 04072-000,
sendo que filiais, escritérios e outras instalagdes poderdo ser abertas ou fechadas, em
outros |ugares no Brasil ou no exterior, mediante deliberagdo do Conselho de
Administragdo.

Artigo 3° - A Companhia tem por objeto:

(i) o desenvolvimento e gerenciamento do programa de fidelizagdo de clientes em
razdo do consumo de bens e servigos oferecidos por parceiros da Companhia;

(ii) a comercializagdo de direitos de resgate de prémios no @&mbito do programa de
fidelizagdo de clientes;

(i) a criagdo de banco de dados de pessoas fisicas e juridicas;

(iv) a obtengdo e processamento de informagdes transacionais referentes a habitos
de consumo;

(v) a representagao de outras sociedades, brasileiras ou estrangeiras; e

(i) prestacdo de servigos auxiliares ao comércio de bens e produtos, incluindo,
porém ndo se limitando, a sua importagdo e a exportagdo, além da aquisicdo de
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(Anexo II a Ata da Assembleia Geral Extraordinéria de 28 de dezembro de 2009)

itens e produtos relacionados, direta e indiretamente, a consecugdo das
atividades acima descritas.

Artigo 40 - O prazo de duracdo da Companhia € indeterminado.
CAPITULO II - CAPITAL SOCIAL E ACOES

Artigo 5° - O capital social, totalmente subscrito e integralizado, totaliza R$500,00
(quinhentos reais), divididko em 500 (quinhentas) agGes ordinarias, nominativas,
escriturais, sem valor nominal e indivisiveis em relagdo a Companhia.

Paragrafo Unico - O capital social da companhia sera representado exclusivamente por
acoes ordinarias.

Artigo 6° - A Companhia esta autorizada a aumentar o capital social até o limite de
R$1.200.000.000,00 (um bilhdo e duzentos milhdes de reais), independentemente de
reforma estatutaria, com emissdo de agbes ordinarias, mediante deliberagdo do Conselho
de Administracdo, que fixard as condigdes da emissdo, inclusive prego e prazo de
integralizacdo.

Paragrafo Primeiro - A nd3o ser pelas hipéteses previstas nos paragrafos segundo e
terceiro deste artigo, os acionistas terdo preferéncia, na proporgdo de suas respectivas
participacdes, na subscrigdo de aumentos de capital no prazo de 30 (trinta) dias da data
de publicacdo da deliberacdo relativa ao aumento de capital.

Paragrafo Segundo - Nos termos do artigo 172 da Lei n® 6.404/76 e a critério do
Conselho de Administragdo, podera ser excluido o direito de preferéncia, ou reduzido o
prazo para seu exercicio, na emissdo de agdes, bdnus de subscrigdo, debéntures ou
outros valores mobilidrios conversiveis em agdes cuja colocagdo seja feita mediante (i)
venda em bolsa de valores ou subscricdo publica; ou (ii) permuta por agdes em oferta
publica de aquisic@o de controle, nos termos estabelecidos em lei.

Pardarafo Terceiro - Dentro do limite do capital autorizado, poderd ser outorgada opcao
de compra de agbes, sem direito de preferéncia para os acionistas, aos administradores
ou empregados da Companhia e de suas subsidiarias integrais e sociedades sob seu
controle, ou ainda as pessoas naturais que prestem servigos a tais sociedades, de acordo
com plano aprovado pela Assembléia Geral.

Artigo 7° - Cada agdo ordinaria corresponde a 1 (um) voto nas deliberagbes adotadas

pelas Assembléias Gerais da Companhia. Quando uma agdo pertencer a mais de uma
pessoa, os direitos a ela conferidos serdo exercidos pelo representante do condominio.
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(Anexo II 3 Ata da Assembleia Geral Extraordinaria de 28 de dezembro de 2009)

Artigo 80 - A Companhia pode emitir cautelas, titulos multiplos ou certificados
representativos de agdes, simples ou multiplos, que deverdo ser assinados por 2 (dois)
Diretores, em conjunto, sendo um deles, necessariamente, 0 Diretor-Presidente.

Artigo 99 - Todas as agdes da Companhia sdo escriturais e serao mantidas em contas de
deposito, em nome de seus titulares, sem emissdo de certificados, em instituicdes
financeiras autorizadas pela Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM, com quem a
Companhia mantenha contrato de custodia em vigor.

Paragrafo Unico - A instituicdo financeira depositéria das agBes escriturais fica autorizada
a cobrar do acionista o custo do servico de transferéncia e averbacdo da propriedade de
tais acdes, assim como o custo dos servigos relativos as agdes custodiadas, observados
os limites maximos fixados pela Comissdo de Valores Mobilidrios - CVM.

Artigo 10 - Os dividendos ou bonificagdes em dinheiro ser8o pagos aos acionistas dentro
do exercicio social em que forem declarados, no prazo maximo de 60 (sessenta) dias,
contado da data de sua declaracgio, salvo deliberagdo em contrario da Assembléia Geral.

Artigo 11 - E vedado a Companhia emitir agdes preferenciais ou partes beneficiarias.
CAPITULO III - ACORDO DE ACIONISTAS

Artigo 12 - O Acordo de Acionistas que versar sobre a transferéncia de agdes, direito de
subscricdo, direito de preferéncia ou exercicio do direito de voto, deve ser observado pela
Companhia sempre que arquivado em sua sede, cabendo: (i) ao Conselho de
Administracdo e a Diretoria negar-se a registrar qualquer transferéncia de agdes que viole
o acordo em quest3o; e (ii) ao Presidente da Assembléia Geral, ao Presidente do
Conselho de Administragdo ou a quem presidir o 6rgdo colegiado de deliberagdo da
Companhia, deixar de considerar qualquer voto em violacdo ao acordo em questdo.

Paragrafo Primeiro - Os compromissos assumidos ou dnus criados em tais Acordos de
Acionistas sé serdo vélidos contra terceiros e administradores apds terem sido
devidamente averbados nos livros de registro e nos certificados das agdes, caso emitidos.

Paragrafo Segundo - A transferéncia ou subscricdo de acdes da Companhia, por qualquer
razdo ou finalidade, que ndo seja efetuada de acordo com o disposto neste artigo, serd
considerada nula e sem efeito, sendo que o acionista infrator estard sujeito as penas
estabelecidas no artigo 120 da Lei n® 6.404/76.

Paragrafo Terceiro - Ao assinarem seus respectivos Termos de Posse, os administradores

da Companhia deverdo reconhecer e ratificar sua obrigagdo de dar cumprimento as
disposigOes previstas em lei, neste Estatuto Social e nos Acordos de Acionistas arquivados
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na sede social no que se refere ao exercicio do controle da Companhia, quorum de
instalacio e de deliberagdo de Assembléias Gerais, de reunides de Conselho de
Administracdo ou de reunides de 6rgdos colegiados da Companhia, bem como no que se
refere a restrigdes a livre negociagdo de agdes.

CAPITULO IV - ASSEMBLEIA GERAL

Artigo 13 - As Assembléias Gerais Ordindrias realizar-se-do anualmente dentro de 4
(quatro) meses apés o encerramento do exercicio social e as Assembléias Gerais
Extraordindrias realizar-se-80 quando os interesses sociais o exigirem, observados os
dispositivos legais referentes & convocagao, instalagdo, deliberagdes e prescricdes legais
pertinentes.

Paragrafo Primeiro - A Assembléia Geral deve ser convocada por meio de edital publicado
com pelo menos 15 (quinze) dias de antecedéncia, em primeira convocagdo, e com 8
(oito) dias de antecedéncia, em segunda convocagao.

Pardgrafo Segundo - A Assembléia Geral sera instalada e presidida pelo Presidente do
Conselho de Administracdo ou pelo Vice-Presidente na auséncia daquele, em
conformidade com este Estatuto Social. Na auséncia de ambos, qualquer outro membro
do Conselho de Administracdo poderd instalar a assembléia e, neste caso, os acionistas
presentes poderdo eleger o Presidente da assembléia, que, por sua vez, indicara o
secretério.

Paragrafo Terceiro - Todos os documentos a serem analisados ou discutidos em
Assembléia Geral serdo disponibilizados aos acionistas na BM&FBOVESPA, bem como na
sede social, a partir da data da publicacdo do primeiro edital de convocagéo referido no
paragrafo anterior.

Paragrafo Quarto - Sem prejuizo do disposto na legislacdo de regéncia, competird
exclusivamente a Assembléia Geral Extraordindria da Companhia deliberar sobre as
seguintes matérias, com base em proposta do Conselho de Administracdo:

(i) transformagdo, incorporagdo, cisdo e fusdo envolvendo diretamente a
Companhia;

(ii) avaliagdo de bens destinados a integralizacdo de aumento de capital da
Companhia;

(i) escolha de empresa especializada para elaboracdo do laudo de avaliagdo das

acdes da Companhia, dentre as empresas indicadas pelo Conselho de
Administragdo, nos casos e na forma prevista neste Estatuto Social;
(iv) mudanca do objeto social da Companhia; e
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(v) deliberar sobre a saida da Companhia do Novo Mercado, da BM&FBOVESPA e
sobre o cancelamento de registro de companhia aberta da Companhia.

Artigo 14 - Poderdo participar das assembleias gerais da Companhia os acionistas que
provarem sua qualidade de acionista, na forma do art. 126 da Lei n°® 6.404/76.

CAPiTULO V - ADMINISTRACAO
SECAO I - DISPOSICOES GERAIS

Artigo 15 - A Companhia € administrada por um Conselho de Administracdo e por uma
Diretoria.

Paragrafo Primeiro - Os administradores sdo investidos em seus cargos mediante
assinaturas do termo de posse do livro correspondente e permanecem no exercicio de
suas funcgdes até a eleicdo e posse de seus substitutos.

Paragr ndo - As deliberagdes da assembléia geral, ressalvadas as excegdes
previstas em lei, serdo tomadas por maioria absoluta de votos, ndo se computando os
votos em branco.

Pardgrafo Terceiro - A posse dos administradores e membros do Conselho Fiscal, se
instalado, sera condicionada a assinatura, respectivamente, do Termo de Anuéncia dos
Administradores e do Termo de Anuéncia dos Membros do Conselho Fiscal, aludidos no
Regulamento do Novo Mercado. Os administradores e membros do Conselho Fiscal
deverdo, ainda, imediatamente apds a investidura no cargo, comunicar 3 BM&FBOVESPA
a quantidade e as caracteristicas dos valores mobilidrios de emissdo da Companhia de
que sejam titulares, direta ou indiretamente, inclusive seus derivativos.

Artigo 16 - A Companhia e os administradores deverdo, pelo menos uma vez ao ano,
realizar reunido pulblica com analistas e quaisquer outros interessados, para divulgar
informagbes quanto a sua respectiva situagdo econdmico-financeira, projetos e
perspectivas.

Artigo 17 - Compete a Assembléia Geral fixar a remuneragdo total ou individual dos
membros do Conselho de Administracdo e da Diretoria. Caso a remuneracdo seja
estabelecida de forma global, tal montante sera rateado entre os membros do Conselho e
entre os Diretores por deliberagdo do Conselho de Administragao.

Artigo 18 - Os membros do Conselho de Administracdo e os membros da Diretoria estdo

proibidos de usar a denominagdo social da Companhia em transacdes ou em documentos
fora do escopo do interesse da Companhia.
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SECAO II - CONSELHO DE ADMINISTRAGAO

Artigo 19 - Observado o disposto no Capitulo XI, o Conselho de Administracdo sera
formado por no minimo 05 (cinco) membros, e no maximo 09 (nove) membros, todos
acionistas, pessoas naturais, residentes ou ndo no pais, eleitos pela Assembléia Geral e
por ela destituiveis a qualquer tempo, para um mandato unificado de 2 (dois) anos,
permitida a reelei¢do. A Assembléia Geral também indicard entre eles o Presidente e o
Vice-Presidente.

Paragrafo Primeiro - No minimo 20% (vinte por cento) dos membros do Conselho de
Administracdo da Companhia deverdo ser Conselheiros Independentes.

Paragrafo Sequndo - Entende-se por Conselheiro Independente como sendo o membro
do Conselho de Administracdo que, consoante a qualificagdo constante no Regulamento
do Novo Mercado da BM&FBOVESPA se caracteriza por: (i) ndo ter qualquer vinculo com
a Companhia, exceto participacdo de capital; (ii) ndo ser acionista controlador, cénjuge
ou parente até segundo grau daquele, ou ndo ser ou ndo ter sido, nos Ultimos trés anos,
vinculado a sociedade ou entidade relacionada ao acionista controlador da Companhia
(pessoas vinculadas a instituigbes publicas de ensino e/ou pesquisa estdo excluidas desta
restricdo); (iii) ndo ter sido, nos ultimos trés anos, empregado ou diretor da Companhia,
do acionista controlador ou de sociedade controlada pela Companhia; (iv) ndo ser
fornecedor ou comprador, direto ou indireto, de servigos e/ou produtos da Companhia
em magnitude que impligue perda de independéncia; (v) ndo ser funciondrio ou
administrador de sociedade ou entidade que esteja oferecendo ou demandando servigos
e/ou produtos & Companhia; (vi) ndo ser cénjuge ou parente até segundo grau de algum
administrador da Companhia; e (vii) ndo receber outra remuneragdo da Companhia além
da de conselheiro (proventos em dinheiro oriundos de participagdo de capital estdo
excluidos desta restrigdo).

Artigo 20 - O Vice-Presidente do Conselho de Administragdo devera substituir o
Presidente na auséncia ou no impedimento deste, como também caso o cargo de
Presidente do Conselho de Administracdo esteja vago.

Artigo 21 - Ocorrendo vacancia de modo a ficar o nimero de Conselheiros reduzido para
aquém do numero fixado neste Estatuto Social, devera ser convocada Assembléia Geral
para eleicdo e preenchimento dos cargos vagos. O mandato dos Conselheiros eleitos
nestas condi¢Bes terminara juntamente com o dos demais Conselheiros.

Artigo 22 - O Conselho de Administragdo reunir-se-a, ordinariamente, a cada més e,

extraordinariamente, quando convocado pele Presidente, pelo Vice-Presidente, ou por 2
(dois) Conselheiros quaisquer, mediante aviso escrito, com pelo menos 3 (trés) dias de
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antecedéncia, por carta protocolada ou outros meios escritos, com breve descrigao da
ordem do dia, considerando-se regularmente convocado o Conselheiro presente a
reuniao.

Paragrafo Primeiro - Os Conselheiros poderdo participar das reunides do Conselho de
Administracdo por meio de conferéncia telefonica ou video-conferéncia.

Paragrafo Segundo - Independentemente das formalidades de convocagao, considerar-
se-a regular a reunido a que comparegam todos os membros.

Paragrafo Terceiro - As reunides do Conselho de Administracdo serdo instaladas havendo
a presenca da maioria de seus membros, observadas condiges especiais estabelecidas
em Acordo de Acionistas, arquivado na sede social.

Paragrafo Quarto - A cada membro do Conselho de Administragdo é atribuido 1 (um)
voto nas deliberagbes de tal Conselho, cabendo ao Presidente, além do voto pessoal, o
de desempate.

Paragrafo Quinto - As deliberagdes do Conselho de Administragdo serdo tomadas por
maioria dos votos dos presentes, cabendo ao Presidente do Conselho de Administragdo,
em caso de empate, o voto de qualidade.

Paragrafo Sexto - As decisdes adotadas nas reunides do Conselho de Administracdo
serdo formalizadas e validadas uma vez registradas nas atas inscritas no Livro de Atas de
Reunides do Conselho de Administracdo, sendo permitido o uso de sistema mecanico.

Artigo 23 - Compete privativamente ao Conselho de Administracdo, dentro de suas
atribuigtes legais e estatutarias:

(i) fixar a orientacdo geral dos negdcios sociais;

(i) eleger e destituir os Diretores da Companhia, fixando-lhes os cargos e as
atribuigbes, e ratear entre eles a remuneragdo global estabelecida pela
Assembléia Geral;

(iii) fiscalizar a gestdo dos Diretores e de mandatarios em geral, examinando, a
qualquer tempo, os livros e papéis da Companhia e solicitando informagtes
sobre contratos celebrados ou em via de celebragdo e sobre quaisquer outros
atos de interesse da Companhia;

(iv) autorizar, ad referendum da Assembléia Geral Ordindria que aprovar as contas
do exercicio, o pagamento de dividendos e dividendos intermediarios ou
intercalares;

(v) manifestar-se sobre o relatdrio da administracdo e as contas da Diretoria;

(vi) escolher e destituir auditores independentes;
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(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

(xvi)

(xvii)

(xviii)

(xix)

(xx)

deliberar e autorizar o registro da Companhia e/ou valores mobilidrios nos
respectivos organismos, objetivando a colocagdo publica de seus valores
mobilidrios;

deliberar e autorizar a emissdo, recompra, amortizagdo e/ou resgate de agoes,
debéntures, cédulas pignoraticias e hipotecdrias, notas promissorias e quaisquer
outros titulos ou valores mobilidrios, para colocagdo publica;

deliberar e autorizar a participagdo da Companhia em outras sociedades e em
consércios nos termos do artigo 3° deste Estatuto Social;

autorizar a aquisigdo de agdes da Companhia para permanéncia em tesouraria,
obedecidos os limites legais e sem prejuizo do dividendo obrigatério;

aprovar os planos orcamentdrios anuais de negdcios e os planos orcamentarios
de desenvolvimento para a Companhia e para suas controladas;

aprovar o processo e procedimentos de gestdo interna da Companhia e de suas
controladas;

aprovar quaisquer operagdes, financiamentos e acordos que impliquem oneragdo
de bens e direitos da Companhia, se ndo previstos no plano or¢gamentario anual
de negdcios ou no plano orgamentdrio de desenvolvimento;

aprovar o uso de qualquer marca, nome ou simbolo que represente o nome,
denominagdo social, razdo social ou nome fantasia de quaisquer dos acionistas;
a aquisigdo, ou concessdo a terceiros, de licenga de uso ou qualquer outra de
marca, patente ou propriedade industrial e intelectual, incluindo know-how;
aprovar a alienagdo, cessdo de uso, locagdo, arrendamento, ou gravame de
qualquer ativo da Companhia, ndo previstos no plano orgamentdrio anual de
negdcios ou no plano orcamentdrio de desenvolvimento e que represente
conjunta ou separadamente valor igual ou superior a R$300.000,00 (trezentos
mil reais);

a celebracdo de contratos ou acordos, ndao previstos no orgamento anual de
negécios ou no orcamento de desenvolvimento, de valor superior a
R$2.000.000,00 (dois milhdes de reais) ou cuja vigéncia seja superior a 12
(doze) meses;

aprovar a celebragdo ou modificagdo de qualquer contrato ou acordo pela
Companhia, ndo previstos no plano orgamentario anual de negécios ou no plano
orgamentario de desenvolvimento, cujo valor seja superior a R$2.000.000,00
(dois milhdes de reais);

aprovar o inicio, pela Companhia, de quaiquer processo judicial e/ou
administrativo, e a transigéncia relativa a qualquer processo judicial ou
administrativo que envolva a Companhia, ndo previstos no orgamento anual de
negdcios ou no orcamento de desenvolvimento, cujo valor em questdo seja
superior a R$2.000.000,00 (dois milhdes de reais);

aprovar a alteragdo de qualquer documento ou assunto que tenha sido objeto de
aprovagao anterior do Conselho de Administracdo;
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(xxi)  aprovar a realizacdo de qualquer pagamento, dispéndio ou investimento que nado
esteja previsto no plano orgamentario anual de negdcios ou no plano
orcamentério de desenvolvimento anual, que seja superior ao valor previsto para
tanto em R$2.000.000,00 (dois milhdes de reais);

(xxii) aprovar a celebracio de quaisquer contratos: (a) entre a Companhia e o
acionista controlador, diretamente ou por meio de terceiros, assim como de
outras sociedades nas quais o acionista controlador tenha interesse; e (b) entre
a Companhia e qualquer de seus acionistas ou empresas nas quais o acionista ou
a Companhia detenha participagdo representativa de 5% (cinco por cento) ou
mais do capital social, sendo facultado, em quaisquer destes casos, a qualquer
dos membros do Conselho de Administragdo solicitar, previamente e em tempo
habil, a elaboragdo de uma avaliagdo independente realizada por empresa
especializada que devera verificar e, se for o caso, revisar os termos e condiges
da proposta de contratacdo e sua adequacdo as condigGes e praticas de mercado
(arms’ length);

(xxiii) formular e aprovar o voto a ser proferido pela Companhia nas Assembléias
Gerais de empresas das quais a Companhia participe;

(xxiv) aprovar a contratacdo da instituicdo depositaria prestadora dos servigos de agdes
escriturais;

(xxv) elaboracdo de lista triplice, a ser enviada a Assembléia Geral da Companhia, com
o nome de empresas especializadas que poderdo ser escolhidas para elaborar
laudo de avaliac@o das agdes da Companhia, inclusive para fins de oferta publica
de aquisigdo de agdes, da saida do Novo Mercado e/ou cancelamento de registro
de companhia aberta de que trata o Capitulo IX deste Estatuto Social;

(xxvi) a instituicdo de comités e o estabelecimento dos respectivos regimentos e
competéncias; e

(xxvii) deliberar sobre qualquer matéria ndo regulada expressamente neste estatuto.

Artigo 24 - O Presidente do Conselho de Administracdo e o Vice-Presidente do Conselho
de Administragdo deverdo, conjunta ou individualmente: (i) convocar as reunides do
Conselho de Administracdo e presidi-las quando presentes; (ii) convocar a Assembiéia
Geral e o Presidente presidi-la quando presente, presidindo o Vice-Presidente na auséncia
daquele; e (iii) certificar-se de que a lei, os estatutos sociais e as resolucdes do Conselho
de Administragdo sejam cumpridos na administra¢do da Companhia.

SECAO III - DIRETORIA

Artigo 25 - A Diretoria é formada por no minimo 2 (dois) e no maximo 5 (cinco)
membros, pessoas naturais, acionistas ou ndo, residentes no Brasil, eleitos pelo Conselho
de Administragdo, sendo um Diretor Presidente, um Diretor Financeiro e um Diretor de
Relagbes com Investidores, cujo cargo, poderd ser cumulado com qualquer dos cargos da
Diretoria e os demais Diretores, sem designacdo especifica.
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Paragrafo Primeiro - O mandato dos Diretores é de 3 (trés) anos, admitida a reeleigao.

Paragrafo Sequndo - A Diretoria reunir-se-4 sempre que convocada pelo Diretor
Presidente, por sua prdpria iniciativa ou a pedido de qualquer membro da Diretoria.

Paragrafo Terceiro - As reunides de Diretoria serdo instaladas com a presenca da maioria
de seus membros.

Paragrafo Quarto - As resolugdes da Diretoria serdo adotadas pelo voto da maioria de
seus membros, sendo que das reunides serdo lavradas as respectivas atas, que ficardo
inscritas no Livro de Atas de Reunides da Diretoria.

Artigo 26 - Caso ocorram impedimentos momentdneos ou auséncias, cada um dos
Diretores sera substituido por outro Diretor escolhido pela Diretoria.

Artigo 27 - Caso ocorra impedimento definitivo, rentncia ou vacédncia do Diretor
Presidente, o Conselho de Administragdo deverd, dentro de no maximo 30 (trinta) dias,
eleger seu substituto para servir pelo restante do mandato.

Artigo 28 - Caso esteja vaga uma posicdo de membro da Diretoria que implique na
reducdo do nimero dos membros da Diretoria para menos do que 2 (dois), o Conselho
de Administracdo elegerda um substituto com mandato que coincida com aquele dos
membros da Diretoria no exercicio de seus mandatos.

Artigo 29 - Ressalvadas as competéncias do Conselho de Administracdo estabelecidas no
artigo 23 deste Estatuto Social, quaisquer 2 (dois) membros da Diretoria deverdo

desempenhar conjuntamente todos os atos de gestdo ordindria dos negdcios da
Companhia, especialmente:

() representar a Companhia em juizo ou fora dele na forma dos paragrafos primeiro
e segundo deste artigo;
(ii) celebrar contratos de qualquer natureza, adquirir, alienar ou gravar

propriedades, contrair empréstimos e outorgar garantias de qualquer natureza,
observado o disposto neste Estatuto Social e na legislagdo pertinente, assim
como os limites estabelecidos pelo Conselho de Administragao;

(iil) nomear procuradores ad judicia e ad negotia, determinando o prazo de seus
mandatos, que no caso de procuracdo ad negotia ndo podera ser superior a um
ano, e no caso da ad judicia poderd ser por prazo indeterminado;

(iv) abrir e movimentar contas bancarias, emitir e endossar cheques e notas
promissorias; emitir e endossar duplicatas e letras de cdmbio; endossar
warrants, conhecimentos de depdsito e conhecimentos de embarque,
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(v)
(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

respeitadas as disposicdes deste Estatuto Social e os limites estabelecidos pelo
Conselho de Administragdo;

contratar e demitir funciondrios, estabelecendo seus deveres e salarios;
submeter ao Conselho de Administracdo as demonstragoes financeiras exigidas
por lei e a proposta para a destinagdo dos resultados do exercicio, apos o
parecer do Conselho Fiscal, caso este (ltimo esteja em funcionamento;

receber e dar quitagdo, transigir, renunciar direitos, desistir, e assinar termos de
responsabilidade, observados os termos deste Estatuto Social e a legislagdo
pertinente, assim como os limites estabelecidos pelo Conselho de Administragéo;
praticar todos os atos de gestdo necessarios a consecucado dos objetivos sociais;
manifestar o voto da Companhia nas assembléias gerais das empresas da qual a
Companhia participe, de acordo com a orientagdo prévia do Conselho de
Administracdo;

manter todas as suas operagfes e transacbes escrituradas separadamente,
refletindo todas as transacgdes e negdcios;

segurar € manter segurados, adequadamente, por seguradora renomada, todos
os ativos da Companhia passiveis de serem segurados, contra todos os riscos em
relacdo aos quais empresas que efetuam atividades iguais ou semelhantes
geralmente se protegem por meio de seguro, visando o pleno ressarcimento do
valor de reposicdo do ativo;

aprovar a abertura e fechamento de filiais, escritorios, agéncias, sucursais e
outros estabelecimentos da Companhia,

preparar e entregar a cada membro do Conselho de Administragdo, no menor
prazo possivel e, em qualquer circunstancia, dentro de 2 (dois) meses apés o
término de cada exercicio financeiro da Companhia: (a) a conta de lucros e
perdas devidamente auditada (e consolidada, se for o caso), demonstracdo da
origem e aplicagbes de recursos da Companhia referentes aquele exercicio
financeiro; e (b) o balango da Companhia correspondente ao encerramento do
exercicio financeiro em causa, devidamente auditado (e consolidado, se for o
caso); e

imediatamente apds o seu recebimento, entregar a cada membro do Conselho
de Administragdo cépia de todos os outros relatérios, incluindo cartas relativas a
gestdo da Companhia a ela submetidos pelos seus auditores relacionadas a
quaisquer auditorias, sejam anuais, intermediarias ou especiais, dos livros da
Companhia, realizadas por tais auditores.

Paragrafo Primeiro - A Companhia poderd ser representada, ainda, por 1 (um) membro
da Diretoria em conjunto com 1 (um) procurador, ou por 2 (dois) procuradores, sempre
com base em 2 (duas) assinaturas, dentro dos limites estabelecidos para os poderes
outorgados nas respectivas procuragdes.
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Paragrafo Segundo - A Companhia poderd, ainda, ser representada por 1 (um) sé
membro da Diretoria ou por 1 (um) sé procurador, contanto que qualquer um deles tenha
sido formalmente nomeado pela Diretoria para este fim, no que diz respeito ao
comparecimento em entidades e 6rgdos governamentais e em Assembléias Gerais de
sociedades nas quais a Companhia tenha participagdo, ou ainda nos casos de prestagédo
de depoimento pessoal e na qualidade de prepostos em audiéncias.

CAPETULO VI - CONSELHO FISCAL

Artigo 30 - A Companhia tem um Conselho Fiscal, de carater ndo permanente, composto
de 5 (cinco) membros efetivos e 5 (cinco) suplentes, que somente é instalado por
deliberagdo da Assembléia Geral, nos casos previstos em lei.

Paragrafo Unico - A Assembléia Geral que deliberar sobre a instalagdo do Conselho Fiscal
deve, também, eleger seus membros e fixar remuneracao.

CAPITULO VII - EXERCICIO FISCAL, DEMONSTRACOES FINANCEIRAS E
DEMONSTRACOES DE LUCROS E PERDAS

Artigo 31 - O exercicio fiscal coincidirda com o ano civil. Quando ocorrer o encerramento
do exercicio fiscal, a Diretoria fara com que sejam elaboradas as demonstragdes
financeiras, remetendo-as juntamente com a proposta de distribuicdo dos resultados ao
Conselho de Administracdo, o qual por seu turno submeterd as demonstragdes a
Assembléia Geral.

Paragrafo Primeiro - O Conselho de Administracdo poderd determinar o levantamento de
balancetes em periodos menores, incluindo, sem limitacdo, balancetes semestrais, e
aprovar a distribuicdo de dividendos intercalares com base nos lucros apurados ou,
ainda, aprovar a distribuicdo de dividendos intermedidrios, em ambos os casos, ad
referendum da Assembléia Geral da Companhia.

Paragrafo Segundo - O valor pago ou creditado a titulo de juros sobre o capital proprio
nos termos do artigo 99, paragrafo 7° da Lei n® 9.249/95 e legislacdo e regulamentacdo
pertinentes, podera ser imputado ao dividendo obrigatdrio.

Pardgrafo Terceiro - Dividendos intercalares deverdo sempre ser creditados e
considerados como antecipa¢do do dividendo obrigatério,

Artigo 32 - Quaisquer prejuizos acumulados e a provisdo para tributos ou contribuicdes
sociais serdo deduzidos dos resultados de cada exercicio fiscal antes de qualquer
distribuicdo de lucros.
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Paragrafo Unico - Sobre o lucro remanescente apurado na forma do caput deste artigo,
serd calculada, por proposta do Conselho de Administragdo, a participagdo dos
administradores e funcionarios, observadas as disposigoes legais.

Artigo 33 - Apurado o resultado do exercicio social e feitas as necessarias dedugdes
legais e do artigo anterior, o lucro obtido deve ter a seguinte destinag&o:

(i) 5% (cinco por cento) do lucro liquido para a constituicdo de fundo de reserva
legal, até o limite de 20% (vinte por cento) do capital social;
(i) 25% (vinte e cinco por cento) do saldo de lucro liquido do exercicio, apds a

deducdo de que trata a alinea 'a’ acima e ajustado na forma do art. 202 da Lei
n° 6.404/76, para distribuicdo de dividendo anual obrigatério para os acionistas;

(iii) sempre que o montante do dividendo obrigatério ultrapassar a parcela realizada
do lucro liquido do exercicio, a administracdo podera propor, € a Assembléia
Geral aprovar, destinar o excesso a constituicdo de reserva de lucros a realizar,
nos termos do artigo 197 da Lei n° 6.404/76; e

(iv) o saldo remanescente terd a destinagdo que Ihe for determinada pela Assembléia
Geral, com base em proposta formulada pelo Conselho de Administragé&o.

Paragrafo Unico - Por deliberacdo do Conselho de Administracdo, podem ser declarados e
pagos dividendos a conta de lucros acumulados ou reserva de lucros existentes, ad
referendum da Assembléia Geral.

Artigo 34 - Dividendos atribuidos a acionistas e ndo retirados ndo renderdo juros nem
serdo passiveis de correcdo monetaria e prescreverdo por decurso de prazo em favor da
Companhia apds decorridos 3 (trés) anos de sua atribuicdo.

CAPITULO VIII - LIQUIDAGCAO

Artigo 35 - A Companhia sera liquidada mediante a ocorréncia dos eventos previstos em
lei e a Assembléia Geral determinard a forma da liquidacdo assim como elegerd o
liguidante e o Conselho Fiscal que atuarad durante o periodo de liquidagdo.

CAPITULO IX - ALIENAGCAO DE CONTROLE, CANCELAMENTO DE REGISTRO DE
COMPANHIA ABERTA E DESCONTINUIDADE DE PRATICAS DIFERENCIADAS DE
GOVERNANGCA CORPORATIVA

Artigo 36 - A alienagdo do controle acionario da Companhia, tanto por meio de uma Unica
operagao, como por meio de operagdes sucessivas, deverd ser contratada sob condicio,
suspensiva ou resolutiva, de que o adquirente do controle se obrigue a efetivar,
observando as condigdes e os prazos previstos na legislagdo vigente e no Regulamento
do Novo Mercado da BM&FBOVESPA, oferta publica de aquisicdo de todas as acdes dos
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demais acionistas da Companhia, nos mesmos termos e condigdes acordados com o
acionista controlador alienante de forma a Ihes assegurar tratamento igualitario.

Artigo 37 - A oferta publica referida no artigo anterior também devera ser realizada:

(i) nos casos em que houver cessdo onerosa de direitos de subscricdo de agdes e de
outros titulos ou direitos relativos a valores mobilidrios conversiveis em agdes,
que venha a resultar na alienagdo do controle da Companhia; ou

(i) em caso de alienagdo do controle de sociedade que detenha o poder de controle
da Companhia, sendo que, nesse caso, o acionista controlador alienante ficard

obrigado a declarar 8 BM&FBOVESPA, o valor atribuido a Companhia nessa
alienagédo e anexar documentagao que o comprove.

Artigo 38 - Aquele que ja detiver agGes da Companhia e venha a adquirir o poder de
controle acionario, em razdo de contrato particular de compra de agdes celebrado com o
acionista controlador, envolvendo qualquer quantidade de acdes, estara obrigado a:

(i) efetivar a oferta publica referida no artigo 36 deste Estatuto Social; e

(ii) ressarcir os acionistas dos quais tenha comprado agées em bolsa de valores nos
6 (seis) meses anteriores a data da alienagdo do controle da Companhia,
devendo pagar a estes a eventual diferenca entre o preco pago ao acionista
alienante e o valor pago em bolsa de valores por agdes da Companhia nesse
mesmo periodo, devidamente atualizado até o momento do pagamento.

Artigo 39 - O acionista controlador alienante ndo transferird a propriedade de suas agdes
enquanto o comprador do poder de controle ndo subscrever o Termo de Anuéncia dos
Controladores referido no Regulamento do Novo Mercado, que devera ser imediatamente
enviado a BM&FBOVESPA. A Companhia ndo registrard qualquer transferéncia de acdes
para o comprador do poder de controle, ou para o(s) acionista(s) que vier(em) a deter o
poder de controle, enquanto esse(s) ndo subscrever(em) o Termo de Anuéncia dos
Controladores, aludido no Regulamento do Novo Mercado, devendo este também ser
imediatamente enviado a BM&FBOVESPA.

Artigo 40 - A Companhia n&o registrard em sua sede nenhum Acordo de Acionistas que
disponha sobre o exercicio do poder de controle sem que 0s seus signatdrios tenham
subscrito o Termo de Anuéncia dos Controladores referido no artigo 39 deste Estatuto
Social.

Artigo 41 - Na oferta publica de aquisigdo de agGes a ser efetivada pela Companhia ou
pelo acionista controlador para o cancelamento do registro de companhia aberta da
Companhia, o preco minimo a ser ofertado devera corresponder ao valor econdmico
apurado em laudo de avaliagd@o, conforme previsto no artigo 43 abaixo.
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Artigo 42 - Caso os acionistas reunidos em Assembléia Geral Extraordindria deliberem:
(i) a saida da Companhia do Novo Mercado para que suas agdes tenham registro para
negociacdo fora do Novo Mercado; ou (ii) a reorganizagao societaria da qual a companhia
resultante ndo seja admitida no Novo Mercado, o acionista controlador devera efetivar
oferta pUblica de aquisicdo de acdes dos demais acionistas da Companhia, cujo preco
minimo a ser ofertado devera corresponder ao valor econdmico, apurado em laudo de
avaliacdo, conforme previsto no artigo 43, respeitadas as normas legais e
regulamentares aplicaveis.

Artigo 43 - O laudo de avaliacdo de que trata os artigos 41 e 42 acima devera ser
elaborado por empresa especializada, com experiéncia comprovada e independente da
Companhia, seus administradores e controladores, devendo o laudo também satisfazer
o0s requisitos do paragrafo 1° do artigo 8° da Lei n°® 6.404/76 e conter a responsabilidade
prevista no paragrafo 6° do mesmo artigo da referida lei.

Pardgrafo Primeiro - A escolha da empresa especializada responsavel pela determinagdo
do valor econdmico da Companhia é de competéncia privativa da Assembléia Geral, a
partir da apresentacdo, pelo Conselho de Administragdo, de lista triplice, devendo a
respectiva deliberacdo, ndo se computando os votos em branco, ser tomada por maioria
dos votos dos acionistas representantes das acGes em circulagdo presentes naquela
assembléia, que se instalada em primeira convocagdo devera contar com a presenga de
acionistas que representem, no minimo, 20% (vinte por cento) do total de agdes em
circulagdo, ou que se instalada em segunda convocagdo podera contar com a presenga de
qualguer nimero de acionistas representantes das acdes em circulagao.

Paragrafo Segundo - O ofertante arcarad integralmente com os custos da elaboragdo do
laudo de avaliagdo.

CAPITULO X - SOLUCAO DE CONTROVERSIAS

Artigo 44 - A Companhia, seus acionistas, administradores e membros do Conselho Fiscal
da Companhia, obrigam-se a resolver, por meio de arbitragem, toda e qualquer disputa
ou controvérsia que possa surgir entre si, relacionadas ou oriundas, em especial, da
aplicagdo, validade, eficacia, interpretacdo, violagdo e seus efeitos, das disposicdes
contidas no presente Estatuto Social, na Lei n® 6.404/76, nas normas editadas pelo
Conselho Monetério Nacional, pelo Banco Central do Brasil e pela Comissdo de Valores
Mobilidrios, bem como nas demais normas aplicaveis ao funcionamento do mercado de
capitais em geral, além daquelas constantes do Regulamento do Novo Mercado, do
Contrato de Participacdo do Novo Mercado e do Regulamento de Arbitragem da Camara
de Arbitragem do Mercado da BM&FBOVESPA.

Paragrafo Unico - A lei brasileira serd a Gnica aplicdvel ao mérito de toda e qualquer
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controvérsia, bem como a execucdo, interpretacdo e validade da presente clausula
compromissoria.

CAPITULO XI - DISPOSICOES FINAIS E TRANSITORIAS

Artigo 45 - As disposigBes contidas no Capitulo II, artigo 6° paragrafo 29; Capitulo V,
Secdo 1II, artigos 19 a 24 deste Estatuto Social, relativas ao Conselho de Administragdo e
seus poderes, bem como aquelas outras disposigdes que estabelecam especificamente
poderes ou obrigagdes ao Conselho de Administragdo somente terdo eficacia plena a
partir da data da publicagdo do anuncio de inicio de distribuicdo publica, referente a
oferta plblica primaria e/ou secundaria de acdes de emissdo da Companhia, a ser
realizada apds a obtencdo, pela Companhia, do respectivo registro de companhia aberta
perante a CVM e sua ljstagem no Novo Mercado da BM&FBOVESPA.

Libano Miranda Barroso Fabiana Borges Vilhena
Presidente Secretaria
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MULTIPLUS S.A.

CNPJ/MF n.° 11.094.546/0001-75
NIRE 35.300.371.658

Ata da Assembleia Geral Extraordinaria
Realizada em 15 de janeiro de 2010

DATA, LOCAL E HORARIO DA ASSEMBLEIA: Realizada em 15 de janeiro de 2010, as
11:00 horas, na sede da MULTIPLUS S.A. ("Companhia"), localizada na Cidade de Sd@o
Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Av. Jurandir, n® 856, lote 04, 3° andar, Jardim Ceci, CEP
04072-000.

PRESENCA: Acionistas representando a totalidade do capital social, conforme se verificou
pelas assinaturas constantes do Livro de Presenga de Acionistas.

CONVOCACAO: Dispensada, tendo em vista a presenga de todos os acionistas, nos termos
do artigo 124, paragrafo 4°, da Lei n.® 6.404, datada de 15 de dezembro de 1976 ("Lei
das Sociedades por Acdes”), conforme alterada.

COMPOSICAO DA MESA: os trabalhos foram presididos pelo Sr. Libano Miranda Barroso e
secretariados pelo Sr. Egberto Vieira Lima.

ORDEM DO DIA: Composta a Mesa, o Presidente declarou iniciados os trabalhos,
solicitando a leitura da Ordem do Dia com o seguinte teor: (i) o desdobramento da
totalidade das Acdes Ordinarias, conforme definido abaixo, de emissdo da Companhia;
(ii) a transferéncia do total de 1.180.195 AgBes Ordindrias detidas pelos acionistas
membros do Conselho de Administracdo para a TAM S.A., todos abaixo qualificados; (iii)
a reforma do Artigo 25 do Estatuto Social da Companhia, para fazer constar a fungdo dos
diretores conforme o disposto no artigo 143, IV, da Lei das Sociedades por Agbes; e (iv)
a aprovacado da remuneracao anual do Conselho de Administragdo da Companhia para o
exercicio de 2010.

DELIBERACOES: Examinadas e debatidas as matérias constantes da Ordem do Dia, foi
deliberado, por unanimidade de votos e sem quaisquer restri¢cdes ou ressalvas:

(i) aprovar o desdobramento da totalidade das ages de emissdo da Companhia, de
modo que para cada agdo ordinaria nominativa, escritural e sem valor nominal de
emissdo da Companhia ("Acdo Ordindria”) seja criada e atribuida a seu titular
236.039 (duzentos e trinta e seis mil e trinta e nove) novas A¢des Ordinarias, com
os mesmos direitos e vantagens das Agbes Ordindrias pré-existentes, passando
cada Agdo Ordinaria a ser representada por 236.040 (duzentos e trinta e seis mil
e quarenta) Agdes Ordinarias pés desdobramento. Nesse sentido, o capital social
da Companhia passara a ser representado por 118.020.000 (cento e dezoito
milhdes e vinte mil) agdes ordindrias, todas nominativas, escriturais e sem valor
nominal, distribuidas entre os atuais acionistas na propor¢do de suas respectivas
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(i)

participacdes no capital social da Companhia. Desta forma, o Artigo 5° do Estatuto
Social da Companhia passara a vigorar com a seguinte redagdo:

“Artigo 50 - O capital social, totalmente subscrito e integralizado, totaliza
R$500,00 (quinhentos reais), dividido em 118.020.000 (cento e dezoito milhdes e
vinte mil) acdes ordindrias, nominativas, escriturais, sem valor nominal e
indivisiveis em relagdo a Companhia.

Pardgrafo Unico - O capital social da companhia serd representado
exclusivamente por agdes ordinarias.”

aprovar a transferéncia, a titulo gratuito, de 236.039 (duzentos e trinta e seis mil
e trinta e nove) Acdes Ordindrias, totalmente subscritas e integralizadas, por cada
um dos seguintes acionistas, membros do Conselho de Administracdo: (i)
MAURICIO ROLIM AMARO, brasileiro, empresario, portador da cédula de
identidade RG n. 12.238.201-8 SSP/SP e inscrito no CPF/MF sob o n.
269.303.758-10, com endereco comercial na Rua Monsenhor Antonio Pepe, 331,
S&o Paulo/SP, (ii) EGBERTO VIEIRA LIMA, brasileiro, casado, administrador de
empresas, portador da cédula de identidade RG n° 4.864.373 SSP/SP e inscrito no
CPF n©® 370.413.398-15, com endereco comercial na Av. Jurandir, 856, lote 4,
Jardim Ceci, S&o Paulo/SP, (iii) FLAVIA TURCI, brasileira, advogada, divorciada,
portadora do RG n® 12.274.646 SSP-SP e do CPF n° 085.948.018-66, com
endereco comercial na Cidade e Estado de S3o Paulo, na Rua Dr. Renato Paes de
Barros, 778, 19 andar, CEP 04530-001, (iv) CARLOS DANIEL RIZZO DA
FONSECA, brasileiro, casado, administrador de empresas, portador da cédula de
identidade RG n° 20.951.838-8, expedida pela SSP/SP e inscrito no CPF/MF sob
no 257.157.868-51, com endereco comercial na Av. Brigadeiro Faria Lima, 3729 -
9 andar Itaim Bibi - S&o Paulo - Brasil; e (v) ANTONIO LUIZ RIOS DA SILVA,
brasileiro, economista, portador da cédula de identidade RG n® 2.389.241
expedida pela SSP/DF e inscrito no CPF/MF sob o n® 224.852.601-68, com
endereco comercial na Av. Bardo de Maud, 100, Guarulhos - SP - Brasil
("Cedentes”), perfazendo um total de 1.180.195 (um milhd@o, cento e oitenta mil e
cento e noventa e cinco) Acdes Ordinarias (“Acdes Cedidas”), a TAM S.A.,
Sociedade por acoes, com sede na cidade de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, na
Av. Jurandir. 856, Lote 4, Jardim Ceci, inscrita no CNPJ/MF sob o no°
01.832.635/0001-18.

Os demais acionistas, renunciam expressamente, neste ato, ao direito de
preferéncia previsto no artigo 171 da Lei das Sociedades por Acoes, com relacdo a
transferencia das Agbes Cedidas.

Cedentes e cessionaria outorgam-se mutuamente a mais plena, geral, irrevogavel
e irretratdvel quitacdo pela cessdo e transferéncia de agbes acima, para nada mais
reclamarem uns dos outros, a qualquer tempo e a qualquer titulo.

Em razdo das deliberagdes dos itens (i) e (ii) a composicdo aciondria da
Companhia passa a ser conforme refletida no quadro do Anexo I a presente ata; e
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(iii)

(iv)

aprovar a nova redagdo do Artigo 25 do Estatuto Social da Companhia, para fazer
constar a funcdo dos diretores conforme o disposto no artigo 143, 1V, da Lei das
Sociedades por Agdes, o qual passara a vigorar com a seguinte linguagem:

“Artigo 25 - A Diretoria é formada por no minimo 2 (dois) e no maximo 5 (cinco)
membros, pessoas naturais, acionistas ou ndo, residentes no Brasil, eleitos pelo
Conselho de Administracdo, sendo um Diretor Presidente, um Diretor Financeiro e
um Diretor de Relacdes com Investidores, cujo cargo podera ser cumulado com
qualquer dos cargos da Diretoria, e 2 (dois) outros Diretores, cujas funcbes serdo
oportunamente determinadas quando da eleigdo de seus membros.

Paragrafo Primeiro - O mandato dos Diretores é de 3 (trés) anos, admitida a
reeleigao.

Paragrafo Segundo - A Diretoria reunir-se-a sempre que convocada pelo Diretor
Presidente, por sua propria iniciativa ou a pedido de qualquer membro da
Diretoria.

Pardgrafo Terceiro - As reunides de Diretoria serdo instaladas com a presenga da
maioria de seus membros.

Paragrafo Quarto - As resolucdes da Diretoria serdo adotadas pelo voto da maioria
de seus membros, sendo que das reunides serdo lavradas as respectivas atas, que
ficardo inscritas no Livro de Atas de Reunides da Diretoria.

Paragrafo Quinto - Aos seguintes cargos da Diretoria compete, dentre outras
funcdes:

(a) Diretor Presidente: (i) a direcdo geral dos negécios da Companhia, a
convocacdo e presidéncia das reunides da Diretoria, bem como a coordenagao dos
trabalhos dos demais Diretores; (ii) a representacdo da Companhia em todas as
suas relagdes com terceiros; e (iii) a supervisdo do cumprimento das politicas e
normas estabelecidas pelo Conselho de Administracado;

(b) Diretor Financeiro: (i) a coordenagdo e direcdo das atividades relativas as
operacbes de natureza financeira da Companhia; (ii) a otimizagdo e o
gerenciamento das informagdes e dos resultados econdmico-financeiros da
Companhia; e (iii) a administragdo e aplicacdo dos recursos financeiros, e das
receita operacional e ndo operacional.

(c) Diretor de Relagbes com Investidores: (i) a representacdo da Companhia
perante os orgdos de controle e demais instituicdes que atuam no mercado de
capitais; (ii) a prestagdo de informagbes ao publico investidor, a CVM, as bolsas
de valores em que a Companhia tenha seus valores mobilidrios negociados e
demais 6rgdos relacionados as atividades desenvolvidas no mercado de capitais,
conforme legislacdo aplicdvel, no Brasil e no exterior; e (iii) a atualizacdo do
registro de companhia aberta perante a CVM.”

aprovar a remuneragao anual do Conselho de Administragdo da Companhia para o

exercicio de 2010 em até R$750.000,00 (setecentos e cinqiienta mil reais).
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ENCERRAMENTO: Nada mais havendo a ser tratado, foi encerrada a Assembleia, da qual se
lavrou a presente Ata que, lida e achada conforme, foi por todos os presentes assinada. Libano
Miranda Barroso - Presidente da Assembleia; Egberto Vieira Lima - Secretario da Assembleia;
Acionistas: TAM S.A. (Libano Miranda Barroso e Paulo Cezar Bastg Castello Branco). Confere
com a original lavrada em livro préprio.

Sao Paulo, 15 de janeiro de

/)

Libano Miranda Barroso //‘, Vieira Lima
Presidente da Assembleia e Diretor eleito Secretario A4 Assembleia e Diretor eleito
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ANEXO 1

Composicdo aciondria de MULTIPLUS S.A., conforme deliberacdo da Assembléia Geral
Extraordinaria realizada em 15 de janeiro de 2010.

Acionista Acdes Ordinarias
TAM S.A 118.019.995
Mauricio Rolim Amaro - Presidente do Conselho 1
| Egberto Vieira Lima - Vice-Presidente do Conselho |1
Flavia Turci - Conselheira 1
Carlos Daniel Rizzo da Fonseca - Conselheiro 1
Antdnio Luiz Rios da Silva - Conselheiro 1
Independente
Total 118.020.000
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e Ata da Assembleia Geral Extraordinaria da Companhia que aprova a Oferta
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(Esta péagina foi intencionalmente deixada em branco)
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g UCESP PROTOCOLO
e 2.210.221/09.2

LT

MULTIPLUS S.A.
CNPI/MF n.0 11.094.546/0001-75
NIRE 35.300.371.658

Ata da Assembleia Geral Extraordinaria
Realizada em 14 de dezembro de 2009

DATA, LOCAL E HORARIO DA ASSEMBLEIA: Realizada em 14 de dezembro de 2009, as
11:00 horas, na sede da Multiplus S.A. ("Companhia”), localizada na Cidade de Sdo Paulo,
Estado de Sdo Paulo, na Av. Jurandir, n® 856, lote 04, 3° andar, Jardim Ceci, CEP 04072-000.

PRESENGA: Acionistas representando a totalidade do capital social, conforme se verificou pelas
assinaturas constantes do Livro de Presenca de Acionistas.

CONVOCACAO: Dispensada, tendo em vista a presenga de todos os acionistas, nos termos do
artigo 124, paragrafo 4°, da Lei n.° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada.

ComposICAO DA MEsA: Os trabalhos foram presididos pelo Sr. Libano Miranda Barroso e
secretariados pelo Sr. Egberto Vieira Lima.

ORDEM DO DIA: Composta a Mesa, o Presidente declarou iniciados os trabalhos, solicitando a
leitura da Ordem do Dia com o seguinte teor: (i) ratificagdo da aprovagdo do Conselho de
Administracdo para a abertura de capital da Companhia; (ii) (a) a adesdo ao Novo Mercado;
(b) a autorizac8o para a pratica de todos os atos requeridos ou necessarios para a adesao da
Companhia ao Novo Mercado; (iii) a realizagdo de oferta publica de distribuigdo primaria de
agdes ordinarias de emissdo da Companhia ("Oferta”); (iv) a autorizagdo para a Administragdo
da Companhia tomar todas as providéncias e praticar todos os atos necessarios a realizagdo da
Oferta; e (v) a ratificagdo dos atos ja praticados pela Administragdo da Companhia com vistas
a realizagdo dos itens acima.

DELIBERACOES: Examinadas e debatidas as matérias constantes da Ordem do Dia, foi
deliberado, por unanimidade de vetos e sem quaisquer restrigdes ou ressalvas:
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(ii)

(iii)

(iv)

(v)

298

ratificar a aprovagdo do Conselho de Administragdo para a abertura de capital da
Companhia, em especial para o seu registro comc companhia aberta junto & CVM e seu
registro perante 8 BM&FBovesjia S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros ("BM&F
Bovespa”);

(a) aprovar a adesdo da Companhia ao Novo Mercado; (b) a autorizagdo para que a
Companhia, seus Diretores, membros de seu Conselho de Administracdo e Conselho
Fiscal, caso instalado, possam praticar todos os atos requeridos pelo Regulamento de
Listagem do Novo Mercado ("Regulamento do Novo Mercado”) da BM&FBovespa ou
necessarios para a adesdo da Companhia ao Regulamento do Novo Mercado, incluindo,
sem limitagdo, a celebragdo do respectivo contrato de adesdo ao Novo Mercado;

aprovar a realizagdo da Oferta pela Companhia, nos termos e condi¢bes dispostos
abaixo:

a. a oferta serd realizada no Brasil, em conformidade com os procedimentos
estabelecidos pela Instrugdo da Comissdo de Valores Mobilidrios (“"CVM”) n° 400,
de 29 de dezembro de 2003 e, ainda, com esforgos de venda das Ac¢Bes no
exterior, com base nas isengdes de registro previstas na Regulation S e Rule
144A, ambas do Securities Act de 1933 dos Estados Unidos da América;

b. venda de lote suplementar de agbes: a quantidade total de Agdes objeto da
Oferta poderd ser acrescida de um lote suplementar de até 15% das Agbes
objeto da Oferta, conforme opgao a ser outorgada pela Companhia a instituicdo
intermedidria, destinada a atender a um eventual excesso de demanda que
venha a ser constatado no decorrer da Oferta, nas mesmas condigdes e prego
das agbes inicialmente ofertadas na Oferta ("Opgdo de A¢des Suplementares”). A
Opgdo de Agdes Suplementares poderéd ser exercida no prazo de até 30 dias, a
contar da data da publicagdo do anlncio de inicio da Oferta;

c. sem prejuizo do exercicio da Opgdo de AgBes Suplementares, a quantidade de
agdes objeto da Oferta, poderd, a critério exclusive da Companhia, ser
aumentada em até 20% do total das a¢Bes objeto da Oferta, conforme disp&e o
artigo 14, paragrafo 2.9, da Instrugdo CVM n.° 400;

d. o preco das Agdes objeto da Oferta sera determinado apds a efetivacio dos
pedidos de reserva e a apuragdo do resultado da coleta de intencdes
("Procedimento de Bookbuilding”) a ser realizado pelas instituicdes
intermediarias;

autorizar a Administragdo da Companhia a tomar todas as providéncias e praticar todos
0s atos necessarios a realizagdo da Oferta; e

ratificar os atos ja praticados pela Administracio da Companhia com vistas as
deliberacdes acima.
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ENCERRAMENTO: Nada mais havendo a ser tratado, foi encerrada a Assembleia, da qual se
lavrou a presente Ata que, lida e achaaa cortorme, foi por todos os presentes assinada. Libano
Miranda Barroso - Presidente da Assembleia; Ecberto Vieira Lima - Secretario da Assembleia;
Acionistas: TAM S.A. *

com a original lavra livro préprio. Sdo Paulo, 14 de dezemb

Libano Miranda Barroso
Presidente da Assembleia
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e  Minuta da Ata da Reunido do Conselho de Administra¢ao da Companhia que aprova o Prego por Ac¢ao
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5.

MULTIPLUS S.A.
NIRE 35.300.371.658
CNPJ/MF n° 11.094.546/0001-75

ATA DE REUNIAO DE CONSELHO DE ADMINISTRAGAO
REALIZADA EM [#] DE [¢] DE 2010

DATA, HORA E LOCAL DA REUNIAQ: Realizada as [e] horas do dia [®] de dezembro de 2009, na sede
social da Companbhia, localizada na Cidade de Sdao Paulo, Estado de Sdo Paulo, na Av. Jurandir,

n’ 856, lote 04, 3° andar, Jardim Ceci, CEP 04072-000, Sao Paulo, SP.

PRESENCA: |a totalidade/maioria] dos membros do Conselho de Administragao: Srs [@].

CoMPOSICA0O DA MESA: Os trabalhos foram presididos pelos Srs. Libano Miranda Barroso e
secretariados pelo Sr. Egberto Vieira Lima.

ORDEM DO D1A: Composta a mesa, o Presidente declarou iniciados os trabalhos, solicitando a leitura
da Ordem do Dia com o seguinte teor:

(i) afixagdo e justificativa do prego de emissdo das a¢oes ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor
nominal de emissdo da Companbhia, livres e desembaracadas de quaisquer 6nus ou gravames (“Acdes”),
objeto da oferta piblica de distribui¢do primaria de agdes ordindrias de emissio da Companhia
(“Oferta”), aprovada em assembléia geral extraordindria realizada em 14 de dezembro de 2009;

(ii) o aumento de capital social da Companhia, dentro do limite do capital autorizado, aprovado em
assembléia geral extraordinaria realizada em 10 de dezembro de 2009, no montante necessario
para a realiza¢iao da Oferta, aprovada em assembléia geral extraordinaria realizada em 14 de

dezembro de 2009;

(iii) a aprovacdo do prospecto definitivo da Oferta (“Prospecto Definitivo”) e do Final Offering

Memorandum a serem utilizados na Oferta;
(iv) a celebrac¢do dos documentos relacionados a Oferta; e

(v) a autorizacdo para a Diretoria da Companhia praticar todos e quaisquer atos necessarios a
consecucao da Oferta.

DELIBERACOES: Examinadas e debatidas as matérias constantes da Ordem do Dia, os Conselheiros da
Companhia deliberaram, por unanimidade de votos e sem quaisquer restri¢des ou ressalvas:

(i) aprovar o preco de emissdao das A¢des objeto da Oferta, o qual foi fixado em R$[e], apés: (a) a
efetivagao dos pedidos de reserva; e (b) a apuragdo do resultado da coleta de intencdes
(“Procedimento de Coleta de Intencbes de Investimento”), realizado pelas institui¢oes
intermedidrias, em consonincia com o disposto no artigo 170, §1°, inciso III, da Lei n® 6.404, datada
de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades por A¢des™) e com o artigo 44 da
Instrucdo da Comissiao de Valores Mobilidrios n® 400 (“ICVM 4007), sendo certo que a escolha do
critério de determinacio do preco por acao ¢ justificada, pois ndo promovera a dilui¢ao injustificada

dos atuais acionistas da Companhia e as agdes serdo distribuidas por meio de distribuicio piblica
primaria e secundaria, em que o valor de mercado das agdes a serem vendidas foi determinado com a
realizacdo do Procedimento de Coleta de Intengdes de Investimento, o qual reflete o valor pelo qual
os Investidores Institucionais (conforme definidos no Prospecto Definitivo) apresentaram sua ordens
firmes de compra no contexto da Oferta; Os Investidores Nao-Institucionais (conforme definidos no
Prospecto Definitivo) que aderiram a Oferta ndo participaram do Procedimento de Coleta de
Intengdes de Investimento e, portanto, do processo de fixac¢do do preco por acao.
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(i)

(iii)
(iv)

v)

aprovar o aumento de capital, dentro do limite do capital autorizado, que passara de R$500,00
(quinhentos reais), para R$[®] ([®] reais), um aumento, portanto, no montante de R$[e],
mediante a emissdo de [®] a¢des ordindrias, todas nominativas, escriturais, sem valor nominal,
ao preco de emissdo de R$[e] por Ac¢do, com exclusdo do direito de preferéncia dos acionistas da
Companhia na sua subscri¢do, em conformidade com o disposto no inciso I, do artigo 172, da
Lei das Sociedades por A¢des e nos termos do pardgrafos Segundo e Terceiro do artigo 6° do
Estatuto Social da Companhia.

As agdes conferem a seus titulares: (a) direito de voto nas assembléias gerais da Companhia, sendo
que a cada ac¢@o corresponderd um voto; (b) direito ao dividendo minimo obrigatério, em cada
exercicio social, equivalente a 25% do lucro liquido ajustado nos termos do artigo 202 da Lei das
Sociedades por A¢des; (c) direito de alienacio de suas a¢des, nas mesmas condigdes asseguradas ao
acionista controlador alienante, no caso de aliena¢ao, direta ou indireta, a titulo oneroso do
controle da Companhia, tanto por meio de uma tnica operac¢do, como por meio de operacdes
sucessivas (tag along com 100% do preco); (d) direito de alienacdo de suas a¢des em oferta piblica
a ser realizada pelo acionista controlador ou pela Companhia, em caso de cancelamento do registro
de companhia aberta e somente pelo acionista controlador em caso de cancelamento de listagem
no segmento do novo mercado da BM&FBOVESPA — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros

(“BM&FBOVESPA”), no minimo, pelo seu respectivo valor econémico apurado mediante

elaboracdo de laudo de avaliacdo por empresa especializada e independente, com experiéncia
comprovada e escolhida pela assembléia de acionistas titulares de agdes em circulacdo a partir de
lista triplice apresentada pelo Conselho de Administracio, sendo que os custos de elaboragao do
referido laudo dever@o ser integralmente suportados pelo ofertante; e (e) direito integral aos
dividendos e demais direitos pertinentes as acdes que vierem a ser declarados pela Companhia a
partir da data de liquidacao.

aprovar o Prospecto Definitivo e o Final Offering Memorandum a serem utilizados na Oferta.

autorizar a Diretoria da Companhia a celebrar todos os documentos relacionados a Oferta,
incluindo, mas nio se limitando, ao: (i) Contrato de Coordenacdo, Garantia Firme de
Liquidacao e Colocagao de Agoes de Emissdao da Multiplus S.A., celebrado entre a Companhia, o
Banco BTG Pactual S.A., [e]' e a BM&IBOVESPA; e (ii) Contrato de Prestagao de Servigos de
Estabilizacao de Pre¢o de A¢des Ordindrias de Emissdo da Multiplus S.A., celebrado entre a
Companhia, o Banco BTG Pactual S.A. e a BTG Pactual Corretora de Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.

a autorizacdo para a Diretoria praticar todos e quaisquer atos necessarios a consecucdo da Oferta.

ENCERRAMENTO: Nada mais havendo a ser tratado, foi encerrada a Reunido, da qual se lavrou

a presente Ata que, lida e achada conforme, foi por todos os presentes assinada.

Confere com a original lavrada em livro préprio.

Sao Paulo, [e] de [¢] de 2010.

Sr. Libano Miranda Barroso Sr. Egberto Vieira Lima
Presidente Secretario

1 Inserir os nomes dos demais Bancos contratados.
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e  Declaracgdes de Veracidade da Companhia e do Coordenador Lider
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@ PACTUAL

DECLARAGCAO DO COORDENADOR LIDER
PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CVM N° 400

BaNco BTG PACTUAL S.A., institui¢do financeira com escritério na Avenida Brigadeiro
Faria Lima, 3.729, 8° a 10° andares, na Cidade de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, inscrita
no CNPJ/MF sob o n® 30.306.294/0002-26, neste ato representada na forma de seu Estatuto
Social, na qualidade de coordenador lider (“Coordenador Lider”) da Oferta Publica de
Distribui¢do Priméria de A¢des Ordindrias da Multiplus S.A. (“Oferta” e “Companhia”,
respectivamente), vem, pela presente, para tal fim e efeito, apresentar a declaragdo de que
trata o artigo 56 da Instrugdo CVM n° 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme alterada
(“Instrucdo CVM 400):

DECLARACAO
Considerando que:

(i) a Companhia e o Coordenador Lider constituiram seus respectivos assessores legais
para auxilid-los na implementagdo da Oferta;

(i)  tendo em vista a realizagio da Oferta, estd sendo efetuada auditoria juridica na
Companhia e em suas subsidiarias, iniciada em 13 de novembro de 2009, a qual prosseguira
até a divulgagio do prospecto definitivo da Oferta (“Prospecto Definitivo™);

(iii) por solicitagdo do Coordenador Lider, a Companhia contratou seus auditores
independentes para aplicagdo dos procedimentos previstos nos termos do Pronunciamento
IBRACON NPA N° 12, com relagdo ao prospecto preliminar da Oferta (“Prospecto
Preliminar™) e ao Prospecto Definitivo;

(iv) foram disponibilizados pela Companhia os documentos que a Companhia
considerou relevantes para a Oferta;

(v)  além dos documentos a que se refere o item (iv) acima, foram solicitados pelo
Coordenador Lider documentos e informagdes adicionais relativos 4 Companhia; e

(vi) a Companhia confirmou ter disponibilizado todos os documentos e prestado todas
as informagOes consideradas relevantes sobre os negécios da Companhia para analise do

Coordenador Lider e de seus consultores legais, com o fim de permitir aos investidores uma
tomada de decisdo fundamentada sobre a Oferta;

o Coordenador Lider declara que:

(a)  tomou todas as cautelas e agiu com elevados padrdes de diligéncia para assegurar
que: (i) as informagdes prestadas pela Companhia no Prospecto Preliminar € no

JUR_SP 10181752v2 5769.286690
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(b)

(©)

Prospecto Definitivo, nas datas de suas respectivas publicagdes, sdo verdadeiras,
consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de
decisdo fundamentada a respeito da Oferta, (ii) as informagdes fornecidas ao
mercado durante todo o prazo da Oferta, inclusive aquelas eventuais ou periddicas
constantes da atualizagdo do registro da Companhia, que integram o Prospecto
Preliminar e que venham a integrar o Prospecto Definitivo, sdo suficientes,
permitindo aos investidores uma tomada de decisdo fundamentada a respeito da
Oferta;

o Prospecto Preliminar contém ¢ o Prospecto Definitivo contera, nas datas de suas
respectivas publicagdes, as informagdes relevantes necessarias ao conhecimento
pelos investidores da Oferta, das agdes a serem ofertadas, da Companhia, suas
atividades, situagdo econdmico-financeira, dos riscos inerentes & sua atividade e
quaisquer outras informagdes relevantes; e

o Prospecto Preliminar foi elaborado e o Prospecto Definitivo serd elaborado de
acordo com as normas pertinentes, incluindo, mas ndo se limitando, a Instrugdo

CVM 400.

R
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DECLARACAO DO MULTIPLUS S.A.
PARA FINS DO ARTIGO 56 DA INSTRUCAO CVM 400

MULTIPLUS S.A., sociedade por agdes com sede na Avenida Jurandir n® 856, lote 4, 3° andar, na Cidade
de Sao Paulo, Estado de Sdo Paulo, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 11.094.546/0001-75, neste ato
representada na forma do seu estatuto social (“Companhia”), vem, na qualidade de companhia emissora
da Oferta (conforme definido abaixo), no dmbito da oferta publica de distribuigdo primaria de agdes
ordinarias nominativas, escriturais, sem valor nominal, livres e desembaragadas de qualquer Onus, da
Companhia (“Ag¢des”), a ser realizada no Brasil, em mercado de balcdo ndo organizado, nos termos da
Instrugio da Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM™) n® 400, de 29 de dezembro de 2003, conforme
alterada (“Instrucdo CVM 400™), sob a coordenagdo do Banco BTG Pactual S.A. (*Coordenador Lider™) e
do Banco Credit Suisse (Brasil) S.A., com a participagdo de determinadas institui¢des financeiras
integrantes do sistema de distribui¢do e de instituigdes intermediarias autorizadas a atuar na
BM&FBovespa S.A. — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros, e com esfor¢os de colocagio das Agoes
no exterior a serem realizados por BTG Capital Corp., Credit Suisse Securities (USA) LLC e por
determinadas instituigdes financeiras contratadas, exclusivamente junto a investidores no exterior, sendo
nos Estados Unidos da América para investidores institucionais qualificados, conforme definidos na Rule
1444, editada ao amparo do U.S. Securities Act of 1933, conforme alterado (“Securities Act”), em
operagdes isentas de registro em conformidade com o Securities Act, e junto a investidores nos demais
paises, exceto no Brasil e nos Estados Unidos da América,com base no Regulation S editado pela U.S.
Securities and Exchange Commission, observada a legislagdo aplicavel no pais de domicilio de cada
investidor ¢ por meio dos mecanismos de investimento regulamentados pela legislagio brasileira aplicdvel
(“Oferta™), declarar o quanto segue:

Considerando que:

° a Companhia constituiu, juntamente com o Coordenador Lider, consultores legais para lhes
auxiliar na realizacgdo da Oferta;

L foi efetuada diligéncia legal na Companhia, que prosseguird até a data do Prospecto Definitivo;

° a Companbhia disponibilizou todos os documentos que considerou materialmente relevantes para a
Oferta;

° além dos documentos acima mencionados, foram solicitados pelo Coordenador Lider e por seus

consultores legais documentos e informacgdes adicionais relativos 4 Companhia, os quais a
Companhia confirma ter disponibilizado; e

° foram disponibilizados e prestados pela Companhia, para analise do Coordenador Lider e de seus
consultores legais, todos os documentos e informagdes consideradas relevantes sobre os negdcios
da Companhia para permitir aos investidores uma decisdo fundamentada sobre a Oferta;

a Companhia declara que:

° 0 Prospecto Preliminar foi, ¢ o Prospecto Definitivo ser4, preparado de acordo com as normas
pertinentes, incluindo, mas nao se limitando, a Instrugio CVM 400;
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@ o Prospecto Preliminar contém, e o Prospecto Definitivo contera, nas suas respectivas datas, as
informacgdes relevantes necessarias ao conhecimento pelos investidores da Oferta, das Agoes
objeto da Oferta, da Companhia, das suas atividades, da situagao econémico-financeira, dos
riscos inerentes a sua atividade e de quaisquer outras informagdes relevantes; e

° as informagdes prestadas e a serem prestadas no Prospecto Preliminar e no Prospecto Definitivo,
bem como as informagdes prestadas por ocasido do pedido de registro da Oferta e fornecidas a
mercado durante todo o prazo de distribuigdo, inclusive aquelas eventuais € periodicas constantes
do registro de companhia aberta da Companhia, sdo e serdo, respectivamente, verdadeiras,
consistentes, corretas e suficientes, permitindo aos investidores uma tomada de decisdo
fundamentada a respeito da Oferta.

Sao Paulo, 19 de janeiro de 2010

MULTIPLUS S.A. /

Nome: Nome:
Cargo: Cargo: Libano Miranda Barroso
Liretor Presidente
v
.."/5 |.; O
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e Formulario de Informacées Financeiras Anuais — TAN (somente informagées nao incluidas no Prospecto)
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SERVICO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
IAN - INFORMAGOES ANUAIS Data-Base - 06/08/2009

Legislagdo Societaria

O REGISTRO NA CVM NAO IMPLICA QUALQUER APRECIAGAO SOBRE A COMPANHIA, SENDO OS SEUS
ADMINISTRADORES RESPONSAVEIS PELA VERACIDADE DAS INFORMAGOES PRESTADAS.

01.01 - IDENTIFICAGAO

1- CODIGO CVM - DENOMINAGAO SOCIAL 3-CNPJ

999993 MULTIPLUS S.A. 11094546000175
4 - DENOMINAGCAO COMERCIAL

IMULTIPLUS S.A.

5 - DENOMINAGAQ SOCIAL ANTERIOR
Q.X.A.S.P.E. EMPREEND. E PARTIC. S.A.

7-SITE
www.multiplusfidelidade.com.br

6 - NIRE
35.300.371.658

9 - DATA DE REGISTRO DA CIA NA CVM

15/12/2009

8 - DATA DE CONSTITUIGAO DA CIA
06/08/2009

01.02 - SEDE

1 - ENDEREGO COMPLETO
Av. Jurandir, 856 - Lote 4 - 3° andar

2 - BAIRRO OU DISTRITO
Jardim Ceci

3-CEP 4 - MUNICIPIO
04072-000 Séo Paulo

5-UF
SP

|8 - TELEFONE |o - TELEFONE

5582-8365 5582-8365

6-0DDD 7 - TELEFONE
11 5582-8817

10 - TELEX

T3-FAX 14-FAX
5581-8825 3

11-DDD 12- FAX
11 5582-8249

15 - E-MAIL .
libano.barroso@tam.com.br

01.03 - DEPARTAMENTO DE ACIONISTAS
ATENDIMENTO NA EMPRESA

1 - NOME
Libano Miranda Barroso

2-CARGO
Diretor Presidente e de Rel. com Invest.

3 - ENDEREGO COMPLETO
Avenida Jurandir, 856 - Lote 4

4 - BAIRRO OU DISTRITO
Jardim Ceci

5-CEP 6 - MUNICIPIO
04072-000 Sédo Paulo

7-UF
SP

11- TELEFONE
5582-9463

10 - TELEFONE
15582-8365

8-DDD 9 - TELEFONE
11 5582-8817

12 - TELEX

15- FAX
5071-8804

16 - FAX
-15582-8825

13-DDD 14 - FAX
11 5582-8149

17 - E-MAIL
daniel.bicudo@mulliplusfidelidade.com.br

AGENTE EMISSOR / INSTITUICAO FINANCEIRA DEPOSITARIA

18 - NOME
Itati Corretora de Valores S.A.

19 - CONTATO
Jodo Paulo Euvaldo

20 - ENDEREGO COMPLETO
Av. Jurandir, 856 - Lote 4

21 - BAIRRO OU DISTRITO

S&o Paulo

22-CEP 23 - MUNICIPIO
04072-000 Séo Paulo

24 - UF
SP

25-DDD 26 - TELEFONE 27 - TELEFONE 28 - TELEFONE
11 3247-3139 - -

29 - TELEX

30- DDD 31-FAX 32 - FAX 33- FAX
11 5682-8249 5581-8825 -

34 - E-MAIL
daniel.bicudo@multiplusfidelidade.com.br
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SERVICO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

IAN - INFORMAGOES ANUAIS Data-Base - 06/08/2009 Legislagdo Societaria
01.01 - IDENTIFICAGAO
1-CODIGO CVM - DENOMINAGAO SOCIAL 3-CNPJ
99999-3 MULTIPLUS S.A. 11.094.546/0001-75
OUTROS LOCAIS DE ATENDIMENTO A ACIONISTAS
35 - ITEM (36 - MUNICIPIO 37-UF  |38-DDD |39 - TELEFONE 40 - TELEFONE
01 |Rio de Janeiro RJ 21 2508-8086 -
02 |Curitiba PR 41 3320-4126 -
03 |Porto Alegre RS 51 3210-9150 -
04 o

01.04 - DIRETOR DE RELACOES COM INVESTIDORES (Enderego para Correspondéncia com a Companhia)

1 - NOME
Libano Miranda Barroso

2 - ENDEREGO COMPLETO - BAIRRO OU DISTRITO
\Avenida Jurandir, 856 - Lote 4 Jardim Ceci
4-CEP - MUNICIPIO -UF
04072-000 Séo Paulo SP
7-DDD |8 - TELEFONE lo - TELEFONE 10 - TELEFONE 11 - TELEX
1 5582-8817 5582-8365 5582-9463
12-DDD 13 - FAX 14 - FAX 15 - FAX
11 5582-8149 5071-8804 5582-8825
16 - E-MAIL
|libano.barroso@tam.com.br
17 - DIRETOR BRASILEIRO |18 - CPF 18 - PASSAPORTE
SiM 421.016.386-49 CGB25471

01.05 - REFERENCIA / AUDITOR

1- DATA DE INICIO DO ULTIMO EXERCICIO SOCIAL
05/08/2009

06/08/2009

2 - DATA DE TERMINO DO ULTIMO EXERCICIO SOCIAL

3 - DATA DE INICIO DO EXERCICIO SOCIAL EM CURSO

4 - DATA DE TERMINO DO EXERCICIO SOCIAL EM CURSO

07/08/2009 31/12/2009
|5 - NOME/RAZAO SOCIAL DO AUDITOR 6 - CODIGO CVM
PricewaterhouseCoopers Auditores independentes 00287-9
7 - NOME DO RESPONSAVEL TECNICO 8 - CPF DO RESP. TECNICO
Carlos Alberto de Sousa 724.687.697-91
01.06 - CARACTERISTICAS DA EMPRESA
1- BOLSA DE VALORES ONDE POSSUI REGISTRO
| |[BvBAAL | [BvmESB [ Jsver | [ Jevry | | |BvsT
[ Tves [ pwr ] [vee ]  [x]sovesea]

2 - MERCADO DE NEGOCIAGAO
Bolsa

3 - TIPO DE SITUAGAO
Operacional

4- CODIGO DE ATIVIDADE
1190 - Comércio (Atacado e Varejo)

|5 - ATIVIDADE PRINCIPAL

bens e servigos oferecidos por parceiros da Cia.

Desenvolvimento e gerenciamento do programa de fidelizag&o de clientes em razdo do consumo de

6 - AGOES PREF. COM CLASSES

NAO

314

00393-DEF-EST-011




SERVIGO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
IAN - INFORMAGOES ANUAIS Data-Base - 06/08/2009

01.01 - IDENTIFICAGAO

Legislagdo Societaria

1-CODIGO CVM - DENOMINAGAO SOCIAL
199999-3 MULTIPLUS S.A.

3-CNPJ
11.094.546/0001-75

01.07 - CONTROLE ACIONARIO / VALORES MOBILIARIOS

1 - NATUREZA DO CONTROLE ACIONARIO

Privada Nacional

2 - VALORES MOBILIARIOS EMITIDOS PELA CIA.

[X |Agoes | [ certificado de Recebiveis Imobiliarios (CRY) |
| |Debéntures Conversiveis em Agdes | [ [Notas Promissérias (NP) ]
[ ]acses Resgataveis | | [sDR |
[ TPartes Beneficiarias | [T Joutros |
| |Debéntures Simples | | DESCRIGAO

| IBénus de Subscrigdo |

[ [certificado de Investimento Coletivo (CIC) |

01.08 - PUBLICAGOES DE DOCUMENTOS

1 - AVISO AOS ACIONISTAS SOBRE DISPONIBILIDADE DAS DFs. 2 - ATA DA AGO QUE APROVOU AS DFs.

13- CONVOCAGAO DA AGO PARA APROVAGAO DAS DFs.

4 - PUBLICAGAO DAS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

01.09 - JORNAIS ONDE A CIA. DIVULGA INFORMAGOES

1-1TEM  |2- TITULO DO JORNAL 3-UF
01 Jornal Valor Econdmico SP
02 Diario Oficial de SP SP

01.10 - DIRETOR DE RELAGOES COM INVESTIDORES

1-DATA 2 - ASSINATURA
14/12/2009
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SERVICO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

JAN - INFORMAGOES ANUAIS Data-Base - 06/08/2009 Legislag&o Societarla
01.01 - IDENTIFICAGAO

1- CODIGO CVM 2 - DENOMINAGAO SOCIAL 3-CNPJ

99999-3 MULTIFLUS S.A. 11.094.546/0001-75

04.01 - COMPOSIGAQ DO CAPITAL SOCIAL

1 - Data da Ultima Alteragdo: 15/01/2010

14 - NOMINATIVA
QU ESCRITURAL

5 - VALOR NOMINAL

(Reais)

2- ITEM |3 - ESPECIE DAS AGOES

|e - QTD. DE AGOES
{Unigades)

7 - SUBSCRITO

(Reais)

8 - INTEGRALIZADO
(Reais)

01 |ORDINARIAS NOMINATIVA

118.020.000

500

02 |PREFERENCIAIS

03 |PREFERENCIAIS CLASSE A

04 |PREFERENCIAIS CLASSE B

05 |PREFERENCIAIS CLASSE C

06 |PREFERENCIAIS CLASSE D

07 |PREFERENCIAIS CLASSE E

08 |PREFERENCIAIS CLASSEF

08 |PREFERENCIAIS CLASSE G

10 |PREFERENCIAIS CLASSE H

OODOOQQDOO%

clojlocjo|ojoljo|ojolo

11 |PREFER. OUTRAS CLASSES

cjojo|oljo|lol|lojo|o|o

99 |TOTAIS

118.020.000

o

3
1+
(=]

00393-DEF-EST-011
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

IAN - INFORMAGOES ANUAIS Data-Base - 06/08/2009 Legislagdo Societaria
01.01 - IDENTIFICAGAOQ
1-CODIGO CVM P - DENOMINAGAQ SOCIAL 3-CNPJ

04.04 - CAPITAL SOCIAL AUTORIZADO

1- QUANTIDADE 2 -VALOR 3 - DATA DA AUTORIZAGAO

(Unidades) (Reais}
0 0

04.05 - COMPOSIGAO DO CAPITAL AUTORIZADO

1- ITEM |2 - ESPECIE 3 - CLASSE

4 - QUANTIDADE DE AGOES
AUTORIZADAS A EMISSAO
(Unidades)

320 00393-DEF-EST-011
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SERVIGO PUBLICO FEDERAL
CVM - COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS
IAN - INFORMAGOES ANUAIS Data-Base - 06/08/2009 Legislagéo Societaria

01.01 - IDENTIFICAGAO

1-CODIGO CVM - DENOMINAGAO SOCIAL 3-CNPJ
199999-3 MULTIPLUS S.A. 11.094.546/0001-75

07.01 - REMUNERAGAO E PARTICIPACAO DOS ADMINISTRADORES NO LUCRO

1- PARTICIPACAO DOS ADMINISTRADORES |2 - VALOR DA REMUNERAGAO GLOBAL DOS |3 - PERIODICIDADE
NO LUCRO ADMINISTRADORES (Reais)

NAO 768.360 ANUAL

07.02 - PARTICIPACOES E CONTRIBUIGOES NOS TRES ULTIMOS ANOS

1 - DATA FINAL DO ULTIMO EXERCICIO SOCIAL:
2 - DATA FINAL DO PENULTIMO EXERCICIO SOCIAL:

3 - DATA FINAL DO ANTEPENULTIMO EXERCICIO SOCIAL:

4- ITEM |5 - DESCRIGAQ DAS PARTICIPAGOES E CONTRIBUICOES Fa - VALOR DO ULTIMO 7 - VALOR DO PENUL- 8 - VALOR DO ANTEPE-
EXERCICIO ITIMO EXERCICIO INULTIMO EXERCICIO
(Reais) (Reais) (Reais)

01 |PARTICIPACOES-DEBENTURISTAS
02 [PARTICIPACOES-EMPREGADOS

83 [PARTICIPACOES-ADMINISTRADORES
04 |PARTIC.-PARTES BENEFICIARIAS

05 |[CONTRIBUIGOES FDO. ASSISTENCIA
06 |CONTRIBUIGOES FDO. PREVIDENCIA
07 |OUTRAS CONTRIBUIGCOES

08 |LUCRO LIQUIDO NO EXERCICIO

09 |PREJUIZO LIQUIDO NO EXERCICIO

o|locjo|jojojo|jo]|jo]o
o|lojojo|ojo|jojo|o
ojo|ojOo|lo|o|jo|o|o
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