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Dados da Empresa/ Composic¢édo do Capital

Numero de Agoes Ultimo Exercicio Social
(Unidades) 31/12/2013
Do Capital Integralizado

Ordinarias 129.729.000
Preferenciais 0
Total 129.729.000

Em Tesouraria
Ordinérias
Preferenciais

Total
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DFs Individuais / Balan¢o Patrimonial Ativo

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio
Conta 31/12/2013 31/12/2012
1 Ativo Total 2.066.845 1.711.303
1.01 Ativo Circulante 1.733.400 1.366.842
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 44.449 286.877
1.01.03 Contas a Receber 1.246.296 788.407
1.01.03.01 Clientes 1.246.296 788.407
1.01.03.01.01 Contas a Receber 1.246.296 788.407
1.01.07 Despesas Antecipadas 139.883 99.290
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 302.772 192.268
1.01.08.03 Outros 302.772 192.268
1.01.08.03.01 Instrumentos Derivativos 529 0
1.01.08.03.02 Adiantamento a Fornecedores 283.211 181.827
1.01.08.03.03 Outras Contas a Receber 19.032 10.441
1.02 Ativo N&o Circulante 333.445 344.461
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 192.577 218.139
1.02.01.06 Tributos Diferidos 171.992 209.079
1.02.01.06.01 Imposto de Renda e Contribui¢do Social Diferidos 171.992 209.079
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 17.949 6.664
1.02.01.08.04 Créditos com Outras Partes Relacionadas 17.949 6.664
1.02.01.09 Outros Ativos Néo Circulantes 2.636 2.396
1.02.02 Investimentos 0 710
1.02.03 Imobilizado 10.522 12.833
1.02.04 Intangivel 130.346 112.779
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DFs Individuais / Balan¢o Patrimonial Passivo

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio
Conta 31/12/2013 31/12/2012
2 Passivo Total 2.066.845 1.711.303
2.01 Passivo Circulante 1.633.696 1.251.152
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 18.816 21.184
2.01.02 Fornecedores 308.792 270.028
2.01.03 Obrigacdes Fiscais 18.651 7.893
2.01.03.01 Obrigacdes Fiscais Federais 18.651 7.893
2.01.03.01.02 Impostos e contribuicBes a pagar 18.651 7.893
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 83 121
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 83 121
2.01.05 Outras Obrigacdes 1.287.354 951.926
2.01.05.01 Passivos com Partes Relacionadas 156.787 54.526
2.01.05.02 Outros 1.130.567 897.400
2.01.05.02.02 Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar 14.750 0
2.01.05.02.04 Contas a pagar terceiros e outras 36.578 102.273
2.01.05.02.05 Instrumentos Derivativos 0 228
2.01.05.02.06 Venda antecipada de pacotes turisticos 1.079.239 794.899
2.02 Passivo Néo Circulante 116.868 249.519
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 0 79
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 0 79
2.02.02 Outras Obrigacdes 99.761 238.537
2.02.02.01 Passivos com Partes Relacionadas 99.761 238.537
2.02.04 Provisdes 17.107 10.903
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 13.886 10.903
2.02.04.01.05 Provis6es para demandas judiciais e administrativas 13.886 10.903
2.02.04.02 Outras Provisfes 3.221 0
2.03 Patriménio Liquido 316.281 210.632
2.03.01 Capital Social Realizado 82.728 56.257
2.03.02 Reservas de Capital 192.045 204.248
2.03.02.05 AcBes em Tesouraria 0 -17.652
2.03.02.07 Reserva de pagamentos baseados em a¢bes 33.217 36.601
2.03.02.08 Reserva de &gio 158.828 185.299
2.03.04 Reservas de Lucros 40.492 0
2.03.04.04 Reserva de Lucros a Realizar 40.492 0
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 0 -49.578
2.03.08 Outros Resultados Abrangentes 1.016 -295
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DFs Individuais / Demonstragdo do Resultado

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio
Conta 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 598.410 582.573
3.03 Resultado Bruto 598.410 582.573
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -330.931 -420.726
3.04.01 Despesas com Vendas -134.812 -126.742
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -157.329 -194.701
3.04.04 Outras Receitas Operacionais -23.397 -10.791
3.04.04.01 Deprecia¢do e amortizagéo -23.397 -10.791
3.04.05 Outras Despesas Operacionais -11.462 -86.225
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial -3.931 -2.267
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 267.479 161.847
3.06 Resultado Financeiro -90.889 -118.261
3.06.01 Receitas Financeiras 7.972 15.380
3.06.02 Despesas Financeiras -98.861 -133.641
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 176.590 43.586
3.08 Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro -64.908 -23.474
3.08.01 Corrente -28.377 -36.920
3.08.02 Diferido -36.531 13.446
3.09 Resultado Liquido das Operac¢des Continuadas 111.682 20.112
3.11 Lucro/Prejuizo do Periodo 111.682 20.112
3.99 Lucro por Acéo - (Reais / Agao)

3.99.01 Lucro Basico por Agao

3.99.01.01 ON 0,86 0,15
3.99.02 Lucro Diluido por Agédo

3.99.02.01 ON 0,84 0,15
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DFs Individuais / Demonstracédo do Resultado Abrangente

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio
Conta 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
4.01 Lucro Liquido do Periodo 111.682 20.112
4.02 Outros Resultados Abrangentes 1.311 -2.649
4.02.01 Ganho (perda) sobre hedge 1.986 -3.744
4.02.02 Efeito de imposto de renda -675 1.095
4.03 Resultado Abrangente do Periodo 112.993 17.463
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DFs Individuais / Demonstracédo do Fluxo de Caixa (Método Direto)

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio
Conta 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais -97.172 139.955
6.01.01 Lucro Liquido do Exercicio 111.682 20.112
6.01.02 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social Diferidos 36.531 -13.446
6.01.03 Depreciacéo e Amortizagao 23.397 10.791
6.01.04 Provisao para pagamentos earn-out 5.134 94.537
6.01.05 Provisdo para demandas judiciais e administrativas 11.025 9.984
6.01.06 Despesas com pagamentos baseados em acdes 14.268 22.874
6.01.07 Despesa com franqueados, néo liquidados 1.642 19.734
6.01.08 Juros e variagbes monetarias 16.433 21.632
6.01.09 Equivaléncia Patrimonial 3.931 2.267
6.01.10 Outras Provisfes 4.176 602
6.01.11 Contas a Receber -458.314 -33.144
6.01.12 Adiantamentos a fornecedores -101.384 12.598
6.01.13 Despesas Antecipadas -40.593 7.948
6.01.14 Outras Contas a Receber -20.645 -12.155
6.01.15 Fornecedores 38.764 8.315
6.01.16 Contas a Pagar Partes Relacionadas 2.353 3.119
6.01.17 Vendas Antecipadas de Pacotes Turisticos 284.340 -38.675
6.01.18 Salarios e Encargos Sociais -2.368 2.945
6.01.19 Impostos a Recolher 10.758 -15.869
6.01.20 Contas a Pagar terceiros e outras -38.302 15.786
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -79.600 -58.337
6.02.01 Ativo Imobilizado -873 -3.850
6.02.02 Ativo Intangivel -78.727 -54.487
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento -67.642 -67.033
6.03.01 Pagamento de divida com acionista -44.000 -44.000
6.03.02 Juros Pagos -16.780 -23.033
6.03.05 Despesa com Oferta Publica de A¢des -6.862 0
6.04 Variag@o Cambial s/ Caixa e Equivalentes 1.986 -3.746
6.05 Aumento (Reducao) de Caixa e Equivalentes -242.428 10.839
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 286.877 276.038
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 44.449 286.877
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DFs Individuais / Demonstracdo das Muta¢fes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2013 & 31/12/2013

Verséao : 2

(Reais Mil)

Codigo da  Descrigdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opcdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acdes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 56.257 204.248 0 -49.578 -295 210.632
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 56.257 204.248 0 -49.578 -295 210.632
5.04 Transacdes de Capital com os Sécios 26.471 -12.203 0 -21.612 0 -7.344
5.04.06 Dividendos 0 0 0 -14.750 0 -14.750
5.04.08 Capitalizacéo da reserva de agio 26.471 -26.471 0 0 0 0
5.04.09 Outorga de opgoes restritas 0 82 0 0 0 82
5.04.10 Outorga de opgles 0 14.803 0 0 0 14.803
5.04.11 Reverséo de opgdes restritas 0 -617 0 0 0 -617
5.04.12 Despesa de Oferta Publica de A¢des 0 0 0 -6.862 0 -6.862
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 111.682 1.311 112.993
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 111.682 0 111.682
5.05.02 QOutros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 1.311 1.311
5.06 Mutagdes Internas do Patrimonio Liquido 0 40.492 0 -40.492 0 0
5.06.04 Constituicdo de Reserva de Capital de Giro 0 11.062 0 -11.062 0 0
5.06.05 Constituicdo de Reserva de Expanséo 0 11.062 0 -11.062 0 0
5.06.06 Constituicdo de Reserva Legal 0 3.105 0 -3.105 0 0
5.06.07 Retencéo de Lucros 0 15.263 0 -15.263 0 0
5.07 Saldos Finais 82.728 232.537 0 0 1.016 316.281
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DFs Individuais / Demonstracdo das Mutag¢fes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2012 & 31/12/2012

Verséao : 2

(Reais Mil)

Codigo da  Descrigdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opcdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes

Acdes em Tesouraria

5.01 Saldos Iniciais 29.786 207.845 0 -69.690 2.354 170.295
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 29.786 207.845 0 -69.690 2.354 170.295
5.04 Transacdes de Capital com os Sécios 26.471 -3.597 0 0 0 22.874
5.04.08 Capitalizacéo da reserva de agio 26.471 -26.471 0 0 0 0
5.04.09 Outorga de opgoes restritas 0 494 0 0 0 494
5.04.10 Outorga de opgoes 0 22.380 0 0 0 22.380
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 20.112 -2.649 17.463
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 20.112 0 20.112
5.05.02 QOutros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 -2.649 -2.649
5.07 Saldos Finais 56.257 204.248 0 -49.578 -295 210.632
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DFs Individuais / Demonstragcdo de Valor Adicionado

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio
Conta 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
7.01 Receitas 635.871 618.907
7.01.02 Outras Receitas 636.296 619.189
7.01.02.01 Receita bruta de vendas 636.296 619.189
7.01.04 Provisao/Reverséo de Créds. Liquidagao Duvidosa -425 -282
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -156.587 -250.657
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -145.562 -240.673
7.02.04 Outros -11.025 -9.984
7.02.04.01 Processos judiciais e administrativos -11.025 -9.984
7.03 Valor Adicionado Bruto 479.284 368.250
7.04 Retencbdes -23.397 -10.791
7.04.01 Depreciacdo, Amortiza¢do e Exaustao -23.397 -10.791
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 455.887 357.459
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 4.041 13.113
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial -3.931 -2.267
7.06.02 Receitas Financeiras 7.972 15.380
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 459.928 370.572
7.08 Distribuicéo do Valor Adicionado 459.928 370.572
7.08.01 Pessoal 85.750 96.264
7.08.01.01 Remuneracgéo Direta 61.004 63.541
7.08.01.02 Beneficios 6.133 5.492
7.08.01.04  Outros 18.613 27.231
7.08.01.04.01 Plano de Acdes 14.268 22.875
7.08.01.04.02 Encargos Sociais 4.345 4.356
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribuicdes 117.744 75.889
7.08.02.01 Federais 104.567 62.985
7.08.02.03 Municipais 13.177 12.904
7.08.03 Remuneracéo de Capitais de Terceiros 144.752 178.307
7.08.03.03 Outras 144.752 178.307
7.08.03.03.01 Juros 97.286 131.992
7.08.03.03.02 Taxas de Cartdo de Crédito 43.065 42.203
7.08.03.03.03 Outras 4.401 4.112
7.08.04 Remuneracdo de Capitais Proprios 30.013 20.112
7.08.04.02 Dividendos 14.750 0
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 15.263 20.112
7.08.05 Outros 81.669 0
7.08.05.01 Compensacéo de Prejuizo Acumulado 49.578 0
7.08.05.02 Despesa com Oferta Publica de Acdes 6.862 0
7.08.05.03 Constituicdo de Reserva de Lucro 25.229 0
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DFs Consolidadas / Balango Patrimonial Ativo

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio
Conta 31/12/2013 31/12/2012
1 Ativo Total 2.069.379 1.720.046
1.01 Ativo Circulante 1.740.282 1.373.903
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 44.660 287.000
1.01.03 Contas a Receber 1.249.712 788.407
1.01.03.01 Clientes 1.249.712 788.407
1.01.03.01.02 Contas a receber 1.249.712 788.407
1.01.07 Despesas Antecipadas 142.736 102.384
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 303.174 196.112
1.01.08.03 Outros 303.174 196.112
1.01.08.03.01 Instrumentos Derivativos 529 0
1.01.08.03.02 Adiantamento a fornecedores 283.297 181.839
1.01.08.03.03 Outras contas a receber 19.348 14.273
1.02 Ativo N&o Circulante 329.097 346.143
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 185.227 216.647
1.02.01.03 Contas a Receber 2.794 2.402
1.02.01.03.02 Outras Contas a Receber 2.794 2.402
1.02.01.06 Tributos Diferidos 176.982 212.135
1.02.01.06.01 Imposto de Renda e Contribui¢do Social Diferidos 176.982 212.135
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 5.451 2.110
1.02.03 Imobilizado 12.312 15.524
1.02.04 Intangivel 131.558 113.972
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DFs Consolidadas / Balango Patrimonial Passivo

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio
Conta 31/12/2013 31/12/2012
2 Passivo Total 2.069.379 1.720.046
2.01 Passivo Circulante 1.639.451 1.259.895
2.01.01 Obrigacdes Sociais e Trabalhistas 24.019 26.199
2.01.02 Fornecedores 309.620 270.492
2.01.03 Obrigacdes Fiscais 19.260 8.037
2.01.03.01 Obrigacdes Fiscais Federais 19.260 8.037
2.01.03.01.02 Impostos e contribuicBes a pagar 19.260 8.037
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 83 138
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 83 138
2.01.05 Outras Obrigacdes 1.286.469 955.029
2.01.05.01 Passivos com Partes Relacionadas 151.430 54.526
2.01.05.02 Outros 1.135.039 900.503
2.01.05.02.02 Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar 14.750 0
2.01.05.02.04 Venda antecipada de pacotes turisticos 1.082.337 797.202
2.01.05.02.05 Contas a pagar terceiros e outras 37.952 103.073
2.01.05.02.06 Instrumentos Derivativos 0 228
2.02 Passivo Néo Circulante 113.647 249.519
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 0 79
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 0 79
2.02.02 Outras Obrigacdes 99.761 238.537
2.02.04 Provisdes 13.886 10.903
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 13.886 10.903
2.02.04.01.05 Proviséo para demandas judiciais e administrativas 0 10.903
2.03 Patrim6nio Liquido Consolidado 316.281 210.632
2.03.01 Capital Social Realizado 82.728 56.257
2.03.02 Reservas de Capital 192.045 204.248
2.03.02.05 Acdes em Tesouraria 0 -17.652
2.03.02.07 Reserva de Pagamentos Baseados em Acdes 33.217 36.601
2.03.02.08 Reserva de Agio 158.828 185.299
2.03.04 Reservas de Lucros 40.492 0
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 0 -49.578
2.03.08 Outros Resultados Abrangentes 1.016 -295
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DFs Consolidadas / Demonstracao do Resultado

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio
Conta 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servigos 641.189 623.361
3.03 Resultado Bruto 641.189 623.361
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -375.643 -462.618
3.04.01 Despesas com Vendas -134.922 -127.038
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -204.762 -237.828
3.04.04 Outras Receitas Operacionais -24.270 -11.467
3.04.04.01 Depreciacdo e Amortizagédo -24.270 -11.467
3.04.05 Outras Despesas Operacionais -11.689 -86.285
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 265.546 160.743
3.06 Resultado Financeiro -90.891 -118.315
3.06.01 Receitas Financeiras 8.055 15.496
3.06.02 Despesas Financeiras -98.946 -133.811
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 174.655 42.428
3.08 Imposto de Renda e Contribuicdo Social sobre o Lucro -62.973 -22.316
3.08.01 Corrente -28.377 -36.920
3.08.02 Diferido -34.596 14.604
3.09 Resultado Liquido das Operagdes Continuadas 111.682 20.112
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 111.682 20.112
3.11.01 Atribuido a S6cios da Empresa Controladora 111.682 20.112
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DFs Consolidadas / Demonstracao do Resultado Abrangente

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio
Conta 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
4.01 Lucro Liquido Consolidado do Periodo 111.682 20.112
4.02 Outros Resultados Abrangentes 1.311 -2.649
4.02.01 Ganho ( perda) sobre hedge 1.986 -3.744
4.02.02 Efeito de imposto de renda -675 1.095
4.03 Resultado Abrangente Consolidado do Periodo 112.993 17.463
4.03.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 112.993 17.463
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Fluxo de Caixa (Método Direto)

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio
Conta 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais -96.435 141.574
6.01.01 Lucro Liquido do Exercicio 111.682 20.112
6.01.02 Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social Diferidos 34.596 -14.604
6.01.03 Depreciacéo e Amortizagao 24.270 11.467
6.01.04 Provisao para pagamento earn - out 5.134 94.537
6.01.05 Provisdo para demandas judiciais e administrativas 11.025 9.984
6.01.06 Despesas com pagamentos baseados em acdes 14.268 22.874
6.01.07 Despesas com franqueados, néo liquidado 1.642 19.734
6.01.08 Juros e variagdo monetaria 16.433 21.632
6.01.10 Outras provisdes 4.832 602
6.01.11 Contas a Receber -461.730 -33.144
6.01.12 Adiantamento a Fornecedores -101.458 12.641
6.01.13 Despesas Antecipadas -40.352 4.858
6.01.14 Outras Contas a Receber -9.327 -9.481
6.01.15 Fornecedores 39.128 8.536
6.01.16 Contas a pagar - partes relacionadas -3.004 5.434
6.01.17 Venda antecipada de pacotes turisticos 285.135 -36.372
6.01.18 Salarios e Encargos Sociais -2.180 3.047
6.01.19 Impostos a Recolher 11.223 -16.357
6.01.20 Contas a pagar terceiros e outras -37.752 16.074
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -80.232 -60.006
6.02.01 Ativo Imobilizado -1.046 -4.508
6.02.02 Ativo Intangivel -79.186 -55.498
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento -67.659 -67.069
6.03.01 Pagamento de divida com acionistas -44.000 -44.000
6.03.02 Juros pagos -16.797 -23.069
6.03.05 Despesa com Oferta Publica de Acdes -6.862 0
6.04 Variagdo Cambial s/ Caixa e Equivalentes 1.986 -3.746
6.05 Aumento (Reducao) de Caixa e Equivalentes -242.340 10.753
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 287.000 276.247
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 44.660 287.000
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DFs Consolidadas / Demonstracdo das Muta¢cdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2013 a 31/12/2013

(Reais Mil)

Verséao : 2

Cédigo da  Descricdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido Participagdo dos Nao Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opcdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
Acdes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 56.257 204.248 0 -49.578 -295 210.632 0 210.632
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 56.257 204.248 0 -49.578 -295 210.632 0 210.632
5.04 Transagdes de Capital com os Sécios 26.471 -12.203 0 -21.612 0 -7.344 0 -7.344
5.04.06 Dividendos 0 0 0 -14.750 0 -14.750 0 -14.750
5.04.08 Capitalizagdo da Reserva de Agio 26.471 -26.471 0 0 0 0 0 0
5.04.09 Outorga de Opgdes Restritas 0 82 0 0 0 82 0 82
5.04.10 Outorga de Opgoes 0 14.803 0 0 0 14.803 0 14.803
5.04.11 Reserva de Opcdes Restritas 0 -617 0 0 0 -617 0 -617
5.04.12 Despesa de Oferta Publica de A¢gdes 0 0 0 -6.862 0 -6.862 0 -6.862
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 111.682 1.311 112.993 0 112.993
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 111.682 0 111.682 0 111.682
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 1.311 1.311 0 1.311
5.05.02.07 Resultados liquido sobre hedge fluxo de 0 0 0 0 1.311 1.311 0 1.311
caixa
5.06 Mutagdes Internas do Patrimdnio Liquido 0 40.492 0 -40.492 0 0 0 0
5.06.01 Constituicdo de Reservas 0 3.105 0 -3.105 0 0 0 0
5.06.04 Constituicdo de Reserva de Capital de 0 11.062 0 -11.062 0 0 0 0
Giro
5.06.05 Constituicdo de Reserva de Expansao 0 11.062 0 -11.062 0 0 0 0
5.06.06 Retencéo de lucros 0 15.263 0 -15.263 0 0 0 0
5.07 Saldos Finais 82.728 232.537 0 0 1.016 316.281 0 316.281
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DFs Consolidadas / Demonstracdo das Muta¢cdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2012 a 31/12/2012

(Reais Mil)

Verséao : 2

Cédigo da  Descricdo da Conta Capital Social Reservas de Capital, Reservas de Lucro Lucros ou Prejuizos Outros Resultados Patriménio Liquido Participagdo dos Nao Patriménio Liquido
Conta Integralizado Opcdes Outorgadas e Acumulados Abrangentes Controladores Consolidado
Acdes em Tesouraria
5.01 Saldos Iniciais 29.786 207.845 0 -69.690 2.354 170.295 0 170.295
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 29.786 207.845 0 -69.690 2.354 170.295 0 170.295
5.04 Transagdes de Capital com os Sécios 26.471 -3.597 0 0 0 22.874 0 22.874
5.04.08 Capitalizagdo de reserva de agio 26.471 -26.471 0 0 0 0 0 0
5.04.09 Outorga de opgdes restritas 0 494 0 0 0 494 0 494
5.04.10 Outorga de opgdes 0 22.380 0 0 0 22.380 0 22.380
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 20.112 -2.649 17.463 0 17.463
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 20.112 0 20.112 0 20.112
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 -2.649 -2.649 0 -2.649
5.07 Saldos Finais 56.257 204.248 0 -49.578 -295 210.632 0 210.632
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DFs Consolidadas / Demonstracao de Valor Adicionado

(Reais Mil)

Codigo da  Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio
Conta 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
7.01 Receitas 682.066 663.082
7.01.02 Outras Receitas 682.491 663.364
7.01.02.01 Receita bruta de vendas 682.491 663.364
7.01.04 Provisao/Reverséo de Créds. Liquidagao Duvidosa -425 -282
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -160.316 -254.762
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -149.291 -244.778
7.02.04 Outros -11.025 -9.984
7.02.04.01 Processos judiciais e administrativos -11.025 -9.984
7.03 Valor Adicionado Bruto 521.750 408.320
7.04 Retencbdes -24.270 -11.467
7.04.01 Depreciacdo, Amortiza¢do e Exaustao -24.270 -11.467
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 497.480 396.853
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 8.055 15.496
7.06.02 Receitas Financeiras 8.055 15.496
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 505.535 412.349
7.08 Distribui¢éo do Valor Adicionado 505.535 412.349
7.08.01 Pessoal 116.192 123.355
7.08.01.01 Remuneracgéo Direta 84.766 85.073
7.08.01.02 Beneficios 10.504 9.284
7.08.01.04  Outros 20.922 28.998
7.08.01.04.01 Plano de acdes 14.268 22.875
7.08.01.04.02 Encargos Sociais 6.654 6.123
7.08.02 Impostos, Taxas e Contribui¢cfes 125.209 83.607
7.08.02.01 Federais 110.247 68.835
7.08.02.03 Municipais 14.962 14.772
7.08.03 Remuneracéo de Capitais de Terceiros 152.452 185.275
7.08.03.03 Outras 152.452 185.275
7.08.03.03.01 Juros 97.371 132.163
7.08.03.03.02 Taxa de cartéo de crédito 43.065 42.203
7.08.03.03.03 Outras 12.016 10.909
7.08.04 Remuneracgédo de Capitais Proprios 30.013 20.112
7.08.04.02 Dividendos 14.750 0
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 15.263 20.112
7.08.05 Outros 81.669 0
7.08.05.01 Compensacéo de Prejuizo Acumulado 49.578 0
7.08.05.02 Despesa com Oferta Publica de A¢des 6.862 0
7.08.05.03 Constituicdo de Reserva de Lucro 25.229 0
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Relatério da Administracdo/Comentario do Desempenho

Mensagem da Administragao

E com satisfacdo que apresentamos o0s primeiros resultados da CVC como
Companhia Aberta. A oferta publica inicial ocorrida em dezembro de 2013 veio coroar
uma trajetéria bem sucedida de pioneirismo e empreendedorismo que veio sendo
construida ao longo dos ultimos 41 anos. N6s fomos uma das primeiras operadoras
de turismo a oferecer pacotes de turismos, a utilizar voos fretados, bem como abrir
lojas em shopping centers, atingindo assim todas as classes sociais, principalmente as
demandas da classe média emergente.

Durante o ano de 2013 nds realizamos uma série de iniciativas com o objetivo de
incrementar a disponibilidade de produtos e competitividade, assim como a
rentabilidade da Companhia. Uma das primeiras medidas da nova administracdo, a
qual iniciou suas atividades em marco de 2013, foi retomar a exitosa estratégia de
varejo adotada nos 41 anos de histéria da CVC: foco na demanda dos consumidores e
na gestdo diaria das operacgbes (gestdo das vendas por produto e regido,
disponibilidade de produtos e competitividade de precos).

Dado o nosso relacionamento de longo prazo com nossos fornecedores, tivemos
acesso a produtos e condicbes comerciais diferenciadas, como as concluidas
recentemente com a American Airlines, Copa Airlines e com os hoteis Costa do
Sauipe, Iberostar, Melia e Grand Paladium, além de fortalecermos anda mais a
relagdo com GOL, TAM e Azul. Outra iniciativa importante foi o aumento da
quantidade de produtos disponibilizados com maior antecedéncia para 0S Nnossos
passageiros, o que permitiu captura de novos clientes, além de impactar positivamente
o capital de giro da Companhia (reducéo do capital de giro médio de 29 dias em 2012
para 27 dias em 2013).

Dada a nossa longa histéria no segmento de turismo, ampla oferta de produtos,
atendimento e assisténcia diferenciada, ampla rede de distribuicdo e significativos
investimentos em marketing, a CVC se tornou um nome bastante conhecido pelos
consumidores, sendo a marca lider no segmento de viagens de lazer no Brasil. Em
2013 a Companhia recebeu mais de 18 premiacbes, destacando o de melhor
operadora de turismo do Brasil pela revista Viagem e Turismo, “Top of Mind” pela
Folha de Sao Paulo, um dos grupos de midia de maior reconhecimento no Brasil, e
prémio Alshop Lojista (“Hour Concours”) da Associagéo Brasileira de Varejo, prémio
este oferecido as Companhias regularmente indicadas pelos consumidores.

No6s também nos beneficiamos do novo contrato assinado com nossos franqueados e
master franqueados, 0s quais determinam claramente os papéis e responsabilidades
de cada uma das partes. Estes contratos, cuja duragéo € de 10 anos, representam um
papel crucial no nosso plano de expanséo, permitindo a ambas as partes a continuar
investindo no negdcio no longo prazo. Em 2013 nés abrimos 62 lojas através dos
nossos franqueados, as quais estdo estrategicamente localizadas em pontos
comerciais com grande fluxo de pessoas e alto potencial de vendas. Também
aumentamos a produtividades das nossas lojas, através da implantacdo de uma nova
ferramenta web (novo front end), reduzindo assim o tempo médio para efetuar a
venda, melhorando desta forma a experiéncia do consumidor no ponto de venda.

Em maio de 2013 lancamos a nossa nova plataforma online, reforcando assim a
importancia deste canal na nossa estratégia de longo prazo. Adicionalmente,
expandimos nossa estrutura de call center para suportar as taxa de crescimento
expressivas observadas no canal online (62% no 4T).
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Relatério da Administracdo/Comentario do Desempenho

Como consequéncia das iniciativas mencionadas anteriormente, nossas vendas
cresceram a taxas bastante elevadas no 2T, 3T e 4T (25%, 18% e 17%,
respectivamente), apds uma queda de 5% no 1T. Em 2014 seguiremos com NOSSO
plano de abertura de novos pontos de vendas, aumento de produtividade e melhoria
continua da nossa plataforma online. Continuaremos a reforcar cada vez mais o
relacionamento com nossos fornecedores a fim de oferecer os melhores produtos para
0S nossos clientes com precos e condigfes comerciais acessiveis.

Luiz Eduardo Falco Pires Correa
Diretor Presidente
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Descri¢cao dos negocios e conjuntura econémica geral e de mercado

A CVC, em conjunto com sua subsidiaria CVC Servicos Agéncia de Viagens Ltda.
(“CVC Servigos”), tém como atividade principal a prestagdo de servigos de turismo,
compreendendo o desenvolvimento e intermediacdo de pacotes turisticos, incluindo
passagens aéreas, transporte terrestre, hotéis, cruzeiros maritimos, entre outros. Em
31 de dezembro de 2013 a CVC possuia 33 lojas préprias (através da CVC Servicos),
761 agéncias de viagem operando exclusivamente com a marca CVC, sendo 734 no
modelo de franquia e aproximadamente 6.500 agentes de viagens registrados em todo
0 pais.

A Companhia oferece a seus clientes pacotes turisticos nacionais e internacionais,
pré-definidos ou customizados por meio da maior rede de distribuicdo de turismo do
Brasil. Atualmente, a CVC atua em trés principais linhas de negdcio: (i) Doméstico,
com pacotes turisticos padronizados ou customizados em voos comerciais regulares
e/ou fretados para todas as regides do Brasil, incluindo passagens aéreas, transporte
terrestre e hospedagem, além de servigcos de suporte aos nossos clientes em todo o
Brasil e de guias turisticos especializados, entre outros; (ii) Internacional, com pacotes
turisticos padronizados ou customizados para Varios paises nos cinco continentes,
incluindo passagens aéreas, transporte terrestre e hospedagem, além de servicos de
suporte aos nossos clientes no exterior, incluindo guias brasileiros ou fluentes em
portugués, dependendo do pacote comercializado; e (iii) Cruzeiros Maritimos, com
pacotes turisticos em cruzeiros realizados no Brasil e no exterior, por meio de parceira
com as principais Companhias Maritimas.

O aumento da renda e a consequente mobilidade social, juntamente com a maior
disponibilidade de crédito observada nos ultimos anos, provocou um aumento do
poder aquisitivo brasileiro, em especial o das classes B e C, o que contribuiu para a
maior demanda por viagens de lazer.

Mercado de capitais

Em 09 de dezembro de 2013 iniciou-se a negociacao das a¢des ordinarias da CVC na
BM&FBOVESPA, sob o cddigo CVCB3. Foram ofertadas inicialmente 33.750.000
acoes através de oferta publica secundéria, correspondente a 26,02% do capital social
da Companhia. Em 10 de janeiro de 2014, encerrou-se a oferta secundaria de acdes
ordinarias emitidas pela Companhia, e, devido ao exercicio do green shoe, 91.600
acbes adicionais foram vendidas, totalizando 33.841.600 acbes, representando
aproximadamente 26.09% do capital social da Companhia.
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Resultados financeiros e operacionais

Geral

Resultado Operacional
Reservas Confirmadas Total
Reservas Confirmadas Online
Crescimento das vendas das mesmas lojas
Quantidade de lojas exclusivas
Reservas Embarcadas
Resultado Financeiro
Receita Liquida de Vendas
Margem Liquida *
EBITDA
Margem EBITDA 2
EBITDA Ajustado *
Margem EBITDA Ajustado 2
Lucro Liquido

Margem Lucro Liquido *
Lucro Liquido Ajustado *
Margem Lucro Liquido Ajustado 2

ROIC®

1.178,7 1.011,2 16,6% 4.450,3 3.920,6 13,5%
55,4 34,3 61,5% 160,3 130,9 22,5%
12,3% -09%  13,2p.p. 11,8% 02%  11,6p.p.
794 732 62 794 732 62
1.185,9 1.050,4 12,9% 4.070,4 3.858,4 5,5%
183,6 159,8 14,9% 641,2 623,4 2,9%
15,5% 15,2% 0,3p.p. 15,8% 162%  -0,4p.p.
92,6 (35,0) 289,9 172,2 68,3%
50,4% -21,9%  723p.p. 45,2% 27,6%  17,6p.p.
99,5 85,4 16,5% 329,2 326,7 0,8%
54,2% 53,5% 0,7p.p. 51,3% 52,4%  -1,1p.p.
39,9 (58,1) 111,7 20,1 455,3%
21,7% -363%  58,0p.p. 17,4% 3,2%  14,2p.p.
49,1 37,1 32,2% 151,3 143,6 5,4%
26,7% 23,2% 3,5p.p. 23,6% 23,0% 0,6 p.p.
40,7% 38,3% 2,4p.p. 40,7% 38,3% 2,4p.p.

* Valores em milhdes de R$ , exceto quando indicado de outra forma.

! Margem sobre reservas embarcadas.

2 Margem sobre receita liquida.

® EBITDA Ajustado é calculado por meio do EBITDA, ajustado por itens que
entendemos como nédo recorrentes ou que nao afetam
a nossa geracao de caixa (vide abaixo o item “EBITDA e EBITDA Ajustado”).
* Lucro liquido ajustado é calculado por meio do lucro liquido, ajustado por itens que
entendemos como nao recorrentes ou que
nado afetam a nossa geracao de caixa (vide abaixo o item “Lucro liquido”).

®> Retorno sobre o Capital Investido.

Reservas Confirmadas

Reservas Embarcadas

25,3%

18,1%

-5,0%
1T 2T 3T 4T
EBITDA Ajustado

11,7% 16.6%

-21,6%
iT 2T 3T AT

13,6%

12,9%

-7,4%
1T 2T 3T AT

Lucro Liquido Ajustado (-

32,2%

17,2%

16,7%

-24,2%

1T 2T 3T )

(*) 2013 vs. 2012
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Reservas confirmadas (vendas)

Reservas Confirmadas Total 1.178,7 1.011,2 16,6% 4.450,3 3.920,6 13,5%
Reservas Confirmadas Online 55,4 34,3 61,5% 160,3 130,9 22,5%
Crescimento das vendas das mesmas lojas 12,3% -0,9% 13,2 p.p. 11,8% 0,2% 11,6 p.p.
Quantidade de lojas exclusivas 794 732 62 79 732 62

* Valores em milhdes de R$ , exceto quando indicado de outra forma.

As reservas confirmadas aumentaram 16,6% e 13,5%, no 4T13 e no ano de 2013,
respectivamente, devido principalmente & abertura de 62 novas lojas, ao crescimento
das vendas nas mesmas lojas e as melhorias realizadas no canal online. Conforme
mencionado anteriormente, aumentamos a produtividades das nossas lojas, através
da implantagdo de uma nova ferramenta web (novo front end), reduzindo assim o
tempo médio para efetuar a venda, melhorando desta forma a experiéncia do
consumidor no ponto de venda. Adicionalmente, estamos monitorando os indices de
conversao de orcamentos realizados em vendas concretizadas (por destino e regido,
por exemplo, vendas de Sao Paulo para Natal).

Com o langamento da nossa nova plataforma online em Maio de 2013 reforcamos a
importancia deste canal na nossa estratégia de longo prazo. Adicionalmente
ampliamos nosso call-center para suportar as expressivas taxas de crescimento
observadas no canal online (62% no 4T).

Reservas embarcadas e passageiros embarcados

4113 4112 2012
Reservas Embarcadas 1.185,9 1.050,4 12,9% 4.070,4 3.858,4 5,5%
Passageiros Embarcados- mil 880,1 839,6 4,8% 3.136,6 3.112,1 0,8%

* Valores em milhdes de R$ , exceto quando indicado de outra forma.

As reservas embarcadas atingiram R$ 1.185,9 milhdes no 4T13 e R$4.070,4 milhdes
em 2013, representando crescimento de 12,9 % e 5,5% sobre o 4T12 e 2012,
respectivamente. Reservas e passageiros embarcados foram afetados pela diminuicédo
das reservas embarcadas do segmento maritimo no periodo, ocasionado pela reducao
da oferta de navios praticada por todas as operadoras maritimas no ano de 2013.
Excluindo esse efeito, 0 4T13 teria apresentado crescimento de 13,5% em reservas
embarcadas e 5,6% em passageiros embarcados em relacdo a 2012.

Devido a diferenca temporal entre a venda do produto e o embarque, 0 montante de
reservas embarcadas capturou parcialmente o crescimento das vendas durante o ano
de 2013. Enquanto o crescimento das reservas confirmadas no ano de 2013 foi de
13,5%, as reservas embarcadas aumentaram 5,5%, atingindo a R$4.070,4 milhdes.
Como pode ser observar ao longo do ano de 2013, existe uma tendéncia de
convergéncia entre as taxas de crescimento de reservas confirmadas e embarcadas.
Por exemplo, no 2T13 as reservas confirmadas e contratadas aumentaram 25,3% e
5,0%, enquanto o crescimento no 4T13 foi 16,6% e 12,9%, respectivamente.

Percebe-se também um aumento da diferengca temporal entre as vendas e o
embarque, o que esta em linha com a estratégia da Companhia de estipular a compra
antecipada, o que permite a CVC capturar novos clientes, melhorar o capital de giro e
melhor a visibilidade dos resultados futuros.
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Receita
Receita bruta de vendas 195,3 170,7 14,4% 682,5 663,4 2,9%
Impostos sobre vendas (11,7) (10,9) 7,8% (41,3) (40,0) 3,2%
Receita liquida de vendas 183,6 159,8 14,9% 641,2 623,4 2,9%
Margem ! 15,5% 15,2% +0,3pp 15,8% 16,2% -0,4 pp

* Valores em milhdes de R$ , exceto quando indicado de outra forma.
! Receita liquida sobre as reservas embarcadas.

A receita liquida foi de R$183,6milhfes no 4T13 e R$641,2 milhdes no ano de 2013, o
que representa um aumento de 14,9% e 2,9%, respectivamente, em relacdo ao ano
anterior. A receita liquida como percentual das reservas embarcadas foi de 15,5% no
4T13, 0,3 pp. superior ao 4T12 devido a uma melhor gestdo de pregcos. A Margem
liguida em 2013 foi 0,4 p.p. inferior a de 2012, devido principalmente aos descontos
mais elevados realizados no 1T13, retomando a normalidade no 2T12.

Despesas operacionais

203 [ 2012 | var |
Despesas Operacionais (97,3) (199,4) -51,2% (375,6) (462,6) -18,8%
Despesas de vendas (35,4) (32,5) 8,8% (134,9) (127,0) 6,2%
Despesas gerais e administrativas (51,5) (85,2) -39,6% (204,8) (237,8) -13,9%
Depreciagdo e amortizagdo (6,3) (4,6) 38,8% (24,3) (11,5) 111,7%
Outras despesas operacionais (4,1) (77,1) -94,7% (11,7) (86,3) -86,5%
Rgmom* | a3 | a2 [ wva | 203 | 2002 [ var |
Despesas Operacionais exceto D&A (91,0) (194,8) -53,3% (351,4) (451,2) -22,1%
Despesas ndo-recorrentes (6,9) (120,4) -94,3% (39,3) (154,5) -74,6%
Despesas Recorrentes (84,1) (74,4) 13,0% (312,1) (296,6) 5,2%

* Valores em milhdes de R$ , exceto quando indicado de outra forma.

As despesas operacionais apresentaram queda de 51,2% e 18,8% no 4T13 e no ano
de 2013, respectivamente, em relagdo a 2012, devido principalmente a reducdo das
despesas nao recorrentes. Consideramos como despesas nao recorrentes aquelas
que ndo ocorrem de forma repetida e ndo fazem parte das atividades regulares do
negdécio, como por exemplo, programas de incentivo baseados em opcdes de acdes
(as quais sao concedidas uma Unica vez aos executivos, com carater de bbnus de
contratagdo), despesas relacionadas a projetos estratégicos e bénus extraordinérios.
Para informacdes adicionais sobre os ajustes gerenciais, vejaasecdo EBITDA e
EBITDA Ajustado deste documento.

As despesas recorrentes cresceram 13,0% no 4T13 e 5,2% durante 0 ano de 2013,
devido principalmente ao aumento das despesas variaveis com vendas, como
publicidade e taxa de cartdo de crédito.

Despesas com depreciacdo e amortizacdo aumentaram 38,8% e 117,7%,
respectivamente no 4T13 e ano de 2013 quando comparado com 0 mesmo periodo
em 2012, devido principalmente ao aumento dos ativos intangiveis, como 0s contratos
de exclusividade com os franqueados e master franqueados, e também com
softwares.
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EBITDA e EBITDA Ajustado

S.A. Versao: 2

Lucro Liquido 39,9 (58,1) 111,7 20,1 455,3%
(+) Despesas Financeiras 24,7 45,3 -45,6% 90,9 118,3 -23,2%
(+) Imposto de renda e contribuigdo social 21,7 (26,8) 63,0 22,3 182,2%
(+) Depreciagdo e amortizagdo 6,3 4,6 38,8% 24,3 11,5 111,7%
EBITDA 92,6 (35,0) 289,9 172,2 68,3%
(+) Despesas com pagamentos baseados em agdes * 6,4 6,1 5,8% 14,3 22,9 -37,6%
(+) Despesas de Consultorias > 8,6 2,9 17,6 -83,3%
(+) Provisdo de earn-out 3 75,0 75,0
(+) Pagamento de indenizacdes * 26,5 7,9 30,4 -74,0%
(+) Bénus extraordinarios ° 0,5 0,7 -32,0% 52 51 2,4%
(+) Perdas extraordinarias © 3,5 1,0 3,5 -72,1%
(+) Despesas com reestruturagdo ’ 8,0
EBITDA Ajustado 99,5 85,4 16,5% 329,2 326,7 0,8%

* Valores em milhdes de R$ , exceto quando indicado de outra forma.

! Despesa ndo caixa relacionada a opcéo de acdes, concedidas uma Unica vez
aos executivos-chave.

? Despesas relacionadas com servicos de consultoria em projetos estratégicos da
Companhia

% Provis&o para pagamento do valor principal vinculado ao desempenho da
Companhia (earn-out) a ser pago em 1 de janeiro de 2015 ao acionista fundador
(FIP GJP) no montante de R$75,0 milhdes (corrigido pela variagdo do IGP-M de 1
de dezembro de 2009 até a data do efetivo pagamento)

* Indenizac&o pelas transacdes comerciais virtuais realizadas pelas lojas virtuais
transferidas a Companhia quando da implementagcédo do novo modelo de franquia.
® Inclui bénus de retencéo, de contratac&o e indenizacdes por ndo-competicio.

® Compreende contingencias trabalhistas relacionadas & operacdes de cruzeiros
maritimos e perdas relacionadas a pagamentos antecipados de voos fretados
pagos a companhia aérea.

"Despesas de reestruturacdo: Relacionadas a rescisdo de contrato de trabalho,
baixa de sistema de CRM descontinuado e multa de cancelamento de contratos
de aluguel de dois escritérios utilizados pela Companhia.

Como consequéncia dos itens citados acima, nosso lucro antes das despesas com
juros, impostos, depreciacdo e amortizacdo (EBITDA) totalizou R$92,6 milhdes no
4T13, R$127,6 milhBes superior ao 4T12. O EBITDA ajustado por itens nao
recorrentes foi de R$99,6 milhdes, 16,5% acima do apresentado no mesmo periodo do
ano anterior.

O EBITDA e o EBITDA Ajustado totalizaram R$289,8 milhdes e R$329,2 milhdes em
2013, aumento de 68,3% e 0,8% respectivamente em relacdo ao ano anterior.
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Despesas financeiras

Despesas Financeiras (22,8) (29,8) -23,6%) (93,7) (113,1) -17,2%
Taxa servigos financeiros 1 (14,0) (47,8)
Antecipagao de recebiveis > (3,2) (23,7) -86,6% (25,2) (87,2) -71,1%
Juros sobre divida - GJP 3 (1,6) (4,3) -62,4%| (16,4) (21,7) -24,4%
Outros (4,0) (1,8) 120,9% (4,3) (4,2) 2,4%
Receita Financeira 0,5 4,6 53 15,5 -65,8%
Variagdo cambial (0,7) (0,6) 28,6%) 2,7 (1,2)
Sub-total (23,0) (25,7) -10,8%| (85,7) (98,8) -13,3%
Juros sobre earn-out - GIP * (1,7) (19,5) -91,3%| (5,2) (19,5) -73,3%
Despesas financeiras (liquido) (24,7) (45,3) -45,6%) (90,9) (118,3) -23,2%

* Valores em milhdes de R$ , exceto quando indicado de outra forma.

[}

! Servigos financeiros relacionados a vendas através de cheque/boleto, cujo crédito
concedido por instituicdes financeiras parceiras.

2 Juros sobre antecipacdo de recebiveis.

% Juros relacionados a divida com FIP GJP (juros sobre o principal).

“ Despesas com juros sobre pagamento relacionado a performance (earn-out).

As despesas financeiras no trimestre e no ano diminuiram significantemente devido a
atualizacdo monetaria do pagamento por performance reconhecida em 2012 e
também, pela mudanca na antecipacdo de recebiveis ocorrida a partir do 2T13. Até
aguele momento, antecipavamos o montante total de valores a receber das vendas
realizadas através de cheques e boletos (cujo crédito é concedido diretamente ao
consumidor através de instituicdes financeiras parceiras, modalidade esta que
representa aproximadamente 30% das nossas vendas). Desde fevereiro de 2013, a
Companhia alterou o seu modelo a fim de antecipar apenas o valor necessario para o
capital de giro, através da antecipacdo de recebiveis de cartdo de crédito, operacéo
esta que tem como caracteristica um menor custo (aproximadamente 109% do CDI) e
menor prazo médio (de 160 dias para cerca de 30 dias).

Despesas financeiras oriundas da divida com o acionista fundador (excluindo
pagamento por performance) também apresentou queda de R$21,7 milhdes para
R$16,4 milhdes ano de 2013, devido ao pagamento do valor principal e consequente
diminui¢do do saldo a pagar.
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Lucro liquido

Como resultado dos itens mencionados acimas, o lucro liquido foi de R$39,9 milhdes
no 4713 e R$111,7 milhdes em 2013, representando um aumento de R$98,0 milhdes

e R$91,6 milh&es, respectivamente, sobre o mesmo periodo em 2012.

O lucro liquido foi também positivamente afetado pelo impacto de itens né&o
recorrentes. A tabela abaixo descreve os ajustes realizados em 2013 e 2012, liquidos

de imposto.
4113 4112 203 [ 2012 | var. |
Lucro liquido (58,1) 111,7 20,1 455,3%
(+) Despesas com pagamentos baseados em agdes 6,1 5,8%) 14,3 22,9 -37,6%
(+) Despesas de Consultorias 5,7 2,0 11,6 -82,8%
(+) Provisdo de earn-out 62,4 -98,2%) 3,4 62,4 -94,5%
(+) Pagamento de indenizagdes 17,5 5,2 20,1 -74,0%
(+) Bénus extraordindrios 0,4 -30,5%) 3,4 3,3 2,4%
(+) Perdas extraordinarias 2,3 0,6 2,3 -72,1%
(+) Despesas de reestruturagdo 53
(+) Amortizagdo contrato com franqueados 1,4 0,8 77,1% 5,4 0,9 502,7%
Lucro liquido ajustado 49,1 371 32,2% 151,3 143,6 5,4%
* Valores em milhdes de R$ , exceto quando indicado de outra forma.
Endividamento
A tabela abaixo mostra a posicao da nossa divida em 31 de Dezembro:
RSmm* | 203 | 201
Curto prazo 144,4 44,5 224,6%
Empréstimos e financiamentos 0,1 0,1 -17,0%
FIP GIP 144,3 44,4 225,1%
Longro prazo 99,8 238,6 -58,2%
Empréstimos e financiamentos 0,1
FIP GJP 144,0
FIP GJP - pagamento sobre performance 99,8 94,5 5,5%
(-) Caixa e equivalentes (44,7) (287,0) -84,4%
(=) Divida liquida (caixa) 199,5 (3,9)
(+) Recebiveis antecipados 122,0 428,1 -71,5%
(=) Divida liquida + recebiveis antecipados 321,5 424,2 -24,2%

* Valores em milhGes de R$ , exceto quando indicado de outra forma.
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Para fins gerenciais, a Companhia adiciona o valor dos recebiveis descontados e
considera 0 mesmo montante como divida necessaria para cobrir sua necessidade de
capital de giro, sendo este saldo em dezembro de 2013 e 2012 de, respectivamente,
R$122,0 milhBes e R$428,1 milhdes. Levando este efeito em consideragdo, nossa
divida liquida seria de R$321,5 milhdes em 2013 e R$424,2 milhdes em 2012. A
diminuicdo do desconto de recebiveis esta relacionada com o fim da antecipacdo dos
recebiveis de cheques/boletos. Atualmente, antecipamos recebiveis de cartdo de
crédito a taxas e prazos reduzidos em comparacdo com a modalidade anterior, e
apenas quando necessario.

Investimentos

A CVC é uma operadora de turismo “asset light”, o que significa que nao realiza
investimentos em ativos tais como aeronaves ou hotéis, nem investimentos
significativos em ativos fixos (computadores e maquinas). Nossos investimentos sao
relacionados principalmente a softwares e sistemas de tecnologia de informacéo que
tém como objetivo incrementar as nossas vendas. Seguem abaixo algumas das
iniciativas realizadas em 2013:

- Nova plataforma online langada em maio de 2013;

- Melhoria significativa na navegabilidade do nosso website;

- Novo front-end, ferramenta de facil utilizacdo que tem como objetivo gerar rapidez e
eficiéncias nas vendas realizadas nas nossas lojas.

Os investimentos realizados pela Companhia totalizaram R$38,9 em 2012 e R$35,2
em 2013, montantes que representam respectivamente 1,0% e 0,8% das reservas
confirmadas no periodo.

Retorno sobre o capital investido — ROIC
O retorno sobre o capital investido foi de 40,7% em 2013, 2,4 p.p. superior ao

apresentado em 2012. O aumento foi ocasionado principalmente pela amortizacdo do
beneficio do agio e reducao do capital investido, especialmente na linha de ativos néo

circulantes.

RS mm * 2013 2012 Var.
EBIT! 304,9 315,2 -3,3%
IR e CS (34%) -103,7 -107,2 -3,3%
Beneficio fiscal sobre o dgio 47,7 26,5 80,0%
NOPAT 248,9 234,5 6,1%
Ativo Imobilizado * 281,3 303,1 -7,2%
Capital de Giro 3 329,7 309,8 6,4%
Capital Investido 611,0 612,9 -0,3%
ROIC 40,7% 38,3% +2,4p.p.

L EBIT gerencial, ajustado por itens ndo recorrentes;

2 Ativos n&o circulantes (exceto imposto diferido sobre o earn out) menos passivos nio
circulantes (exceto divida);

% Ativos circulantes assets menos passivos circulantes, excluindo divida e caixa e
equivalentes.
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Fluxo de caixa ajustado*’

Lucro liquido do exercicio 39,9 (58,1) 111,7 20,1
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 6,7 (31,0) 34,6 (14,6)
Provisdo de earn-out 1,6 94,5 51 94,5
Juros e variagdo monetaria 43 3,7 16,4 21,6
Despesas com pagamentos baseados em agdes 6,5 6,1 14,3 22,9
Amortizagdo contrato de franquia 2,2 1,2 8,1 1,2
Depreciagdo & amortizacdao 4,2 3,4 16,2 10,3
Indenizagdo online (1,5) (6,8) 1,6 19,7
Outros 3,7 1,0 16,0 10,7
(Aumento) / redugdo no capital de giro 46,7 47,9 (14,2) (24,7)

Fluxo de caixa das atividades operacionais m 161,7

Capex (11,4) (10,2)]| (35,2) (38,9)
Fluxo de caixa das atividades operacionais, liquido de capex mm 174,6

Pagamento contrato de franquia (19,6) 21| (45,1) (21,2)

| Fluxo de caixa das atividades de investimento | (310 (312 (803 _ (60,0)
Aumento / (diminuig¢do) de endividamento (11,0) (11,0) (44,0) (44,0)
Despesas com oferta publica de agdes (6,9) (6,9)

Pagamento de juros (5,7) (4,1) (16,8) (23,1)
Aumento / (diminuigdo) de recebiveis antecipados (77,8) 39,8 (306,1) (20,1)
Efeito do hedge no fluxo de caixa 2,4 (2,2) 2,0 (3,7)

| Fluxo de caixa das atividades de financiamento | (90] _225] (3718 _ (90,9)
Fluxo de caixa do periodo (15,7) 53,2 (242,3) 10,8
Caixa e equivalentes no final do periodo 44,7 287,0 44,7 287,0
Caixa e equivalentes no inicio do periodo 60,4 233,8 287,0 276,2

! Para anélise gerencial, a Companhia adiciona ao fluxo de caixa os
recebiveis descontados para cobrir eventuais necessidades de caixa a linha
contas a receber, considerando 0 mesmo montante como divida.

No 4T13, o fluxo de caixa ajustado gerado pelas atividades operacionais foi de
R$114,3 milhdes, valor R$52,4 milhdes acima do gerado no 4T12, ocasionado pelo
lucro liquido de R$39,9 milhdes, em comparacdo com o prejuizo de R$58,1 do ano
anterior, bem como pelo efeito do imposto de renda diferido.

E importante enfatizar a reducdo da necessidade de capital de giro em comparacio
com 2012, devido ao aumento do tempo médio entre a venda e o embarque, em linha
com a estratégia da Companhia.

O fluxo de caixa ajustado das atividades de financiamento foi de R$99,0 milhdes no
4T13 e R$371,8 milhdes em 2013, devido principalmente a diminuicdo do montante de
recebiveis antecipados, refletindo assim a estratégia da companhia aplicada a partir
do 2T13.

No ano de 2013, o fluxo de caixa ajustado gerado pelas atividades operacionais foi de
R$209,8 milhdes, aumento de R$48,1 milhdes em relacdo ao ano anterior, aumento
este ocasionado principalmente pelo crescimento da receita liquida. O fluxo de caixa
ajustado das atividades de investimento foi R$20,3 milh8es superior ao do ano anterior
devido ao pagamento dos contratos com os franqueados.
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Balango patrimonial
Ativo circulante

O ativo circulante era de R%$1.740,3 milhdes em 31 de dezembro de 2013 em
comparacdo a um saldo de R$1.373,9 milhdes em 31 de dezembro de 2012, o que
representou um aumento de 26,7%, ou R$366,4 milhdes. Como percentual do total do
ativo, o ativo circulante era de 84,1% em 31 de dezembro de 2013, e 79,9% em 31 de
dezembro de 2012.

Esse aumento ocorreu principalmente em virtude da interrup¢do da antecipacédo de
recebiveis de cheques e boletos com impacto de cerca de R$300 milhées no saldo de
contas a receber, o que aliado ao aumento das vendas na ordem de 13,5%,
ocasionou: i) aumento total do contas a receber de R$ 461,3 milh&es, parcialmente
compensado pela reducdo do saldo de disponibilidades no montante de R$ 242,3
milhdes; ii) aumento de adiantamento a fornecedores no valor de R$ 101,5 milhdes; e
iil) aumento de despesas antecipadas no valor de R$ 40,4 milhdes.

Ativo ndo circulante

O ativo nado circulante era de R$329,1 milhdes em 31 de dezembro de 2013 e de
R$346,1 milhdes em 31 de dezembro de 2012, representando um decréscimo de
4,9%, ou R$17 milhées. Como percentual do total do ativo, o ativo ndo circulante
passou para 15,9% em 31 de dezembro de 2013 em comparacdo a um percentual de
20,1% verificado em 31 de dezembro de 2012.

Esse decréscimo ocorreu principalmente em virtude da reducédo do saldo de imposto
de renda diferido no valor de R$ 35,2 milh6es, o qual foi parcialmente compensado
pelo aumento do saldo de intangiveis de R$ 17,6 milhdes.

Passivo circulante

O passivo circulante era de R$1.639,5 milh6es em 31 de dezembro de 2013, em
comparacdo a um saldo de R$1.259,9 milhdes em 31 de dezembro de 2012,
representando um aumento de 30,1%, ou R$379,6 milhdes. Como percentual do total
do passivo e patrimdnio liquido, o passivo circulante passou para 79,2% em 31 de
dezembro de 2013 em comparacéo a um percentual de 73,2% em 31 de dezembro de
2012. Tal aumento deveu-se fundamentalmente ao aumento do saldo de contratos a
embarcar no valor de R$ 285,1 milhdes, ao aumento do saldo de contas a pagar —
partes relacionadas no valor de R$ 96,9 milhdes, referente principalmente a
transferéncia do néo circulante para o circulante da parcela final de R$ 100 milhdes a
pagar ao FIP GJP relacionado a aquisicdo da CVC a ser paga em Dezembro de 2014.
Ambos os aumentos foram parcialmente compensados pela reducdo do saldo de
outros passivos em R$ 65,1 milhdes, decorrente principalmente do pagamento de
contratos de exclusividade de curto prazo.

Passivo nao circulante

O passivo ndo circulante era de R$113,6 milhdes em 31 de dezembro de 2013 em
comparacdo ao saldo de R$249,5 milhdes em 31 de dezembro de 2012, o que
representou um decréscimo de 54,5%, ou R$135,9 milhdes. Como percentual do total
do passivo e patrimoénio liquido, o passivo néo circulante passou para 5,5% em 31 de
dezembro de 2013 em comparacdo a um percentual de 14,5% observado em 31 de
dezembro de 2012. Este decréscimo deveu-se fundamentalmente pela transferéncia
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das parcelas de longo para curto prazo do passivo com partes relacionadas no valor
de R$ 144,0 milhdes.

Patriménio liquido

O patrimdnio liquido era de R$316,3 milhdes em 31 de dezembro de 2013 em
comparacgéo a um saldo de R$210,6 milhdes verificado em 31 de dezembro de 2012,
representando um aumento de 50,2%, ou R$105,6 milhdes. Como percentual do total
do passivo e patrimdnio liquido, o patriménio liquido passou para 15,3% em 31 de
dezembro de 2013 em comparacdo a um percentual de 12,2% observado em 31 de
dezembro de 2012. Tal aumento foi decorrente principalmente do lucro gerado no
exercicio no valor de R$ 111,7 milhdes.

Estrutura acionaria

O capital subscrito em 31 de dezembro de 2013 é representado por 129.729.000 de
acdes ordindrias (130.581.000 em 31 de dezembro de 2012, considerando o
desdobramento de 3.000 acdes para cada uma agdo em 12 de novembro de 2013,
para fins de comparabilidade), sem valor nominal, e é distribuido conforme descrito

abaixo:
AgGes Agbes
(milhares) Valor (milhares) Valor
Fundo de Investimento BTC 61.075 38,9 82.551 35,6
Fundo de Investimento GJP 32.603 20,8] 47.178 20,3
Fundo de Investimento GP 2.302 1,5
Agbes em tesouraria 786 0,3
Outros 33.749 21,5 66 0,1
Total 129.729 82,7, 130.581 56,3
* Valores em milhdes de R$ , exceto quando indicado de outra forma.
Dividendos

A administracdo propds o pagamento de dividendos de acordo com a tabela
demonstrada abaixo, considerando as diretrizes constantes no Estatuto Social da
Companhia e a absorcdo do prejuizo acumulado nos anos anteriores no montante de
R$49,6 milhdes.

Lucro Liquido 111,7
Prejuizos acumulados de anos anteriores (49,6)
Lucro liquido, apds absorcéo de prejuizo acumulados 62,1
Reserva Legal - 5% 3,1)
Base de céalculo 59,0
Dividendos minimos - 25% 14,8

Em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 29 de outubro de 2013, nossos
acionistas aprovaram a distribuicdo de dividendos futuros de no minimo de 50% do
lucro liquido com relacdo ao exercicio social a se encerrar em 31 de dezembro de
2014 e nos anos seguintes, se as condi¢des a seguir forem atingidas: (a) A companhia
executar com sucesso sua Oferta Publica Inicial de ac¢des antes de qualquer
distribuicdo de dividendos; (b) a companhia tiver lucro liquido para permitir a
distribuicdo de dividendos e cumprir previamente com as obrigacbes legais
decorrentes da Lei de Sociedade por A¢des n°® 6.404/76; (c) A companhia nao tiver
qualquer outra necessidade de capital para desenvolver seus negécios e/ou projetos
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estratégicos; (d) a companhia cumprir com os pagamentos da divida em favor do GJP
Fundo de Investimento em Participacdes, em vista da incorporacdo da CBTC Fundo
de Investimento em Participacdbes em dezembro de 2009; e (e) o Conselho de
Administracdo e os acionistas decidirem aprovar, no momento oportuno, a efetiva
distribuicdo de dividendos relativa a cada um dos exercicios sociais.

Gestao de pessoas

O negbcio da CVC é orientado segundo principios de meritocracia, sendo que a
gestdo de pessoas tem carater estratégico para o nosso modelo de negdcio. Essa
filosofia é disseminada por todas as estruturas de governanca da CVC. A Companhia
criou um Programa de premiacdo baseada em resultados que engloba 100% dos
funcionérios, visando acelerar a assimilacdo da cultura de resultados por toda a
organizacdao. Além disso, como forma de contribuir para a educacao profissional e a
oferta de servicos de qualidade, a CVC organiza um Programa de Formacdo de
Agentes de Viagem, que visa capacitar e desenvolver profissionais da area de vendas
e agenciamento de viagens.

A CVC finalizou o ano de 2013 com 1.154. A Companhia usualmente investe em
programas de qualificacdo e treinamento, criando oportunidades e valorizando a
experiéncia de compra de seus clientes.

Programas sociais

A CVC participa ativamente de iniciativas que permitam a conduc¢do sustentavel do
negocio de turismo, de forma a contribuir para o desenvolvimento da Companhia, dos
mais de mil destinos turisticos em que a CVC esta presente e da sociedade como um
todo. Atualmente, a Companhia apoia as seguintes iniciativas:

Selo Fundacéo Abring

A CVC é uma "Empresa Amiga da Crianca", reconhecida pela Fundacdo Abring e
Save the Children, pela realizacdo de projetos sociais em prol das criancas e
adolescentes.

Selo Empresa Solidaria Alfasol
Para incentivar a entrada de jovens no mercado de turismo, um dos mais promissores
no Brasil, a CVC é patrocinadora do Projeto de Iniciagéo Profissional em Turismo.

Realizado pela Alfasol — Alfabetizacdo Solidaria em 2013, o projeto beneficiara 200
jovens da cidade de S&o Paulo, que em 2014 estardo aptos a participarem de
processos seletivos na operadora e de programas de imersao no turismo. A parceria
também sera estendida para 2014 e 2015, em que também permitird a iniciacao
profissional em turismo para os participantes do programa "Juventude Pro".

Programa Braztoa de Sustentabilidade

Como uma das 90 operadoras associadas a Braztoa — Associagdo Brasileira das
Operadoras de Viagens, a CVC participa, desde 2012, do Programa Braztoa de
Sustentabilidade, uma iniciativa que visa estudar e difundir o tema da sustentabilidade
juntamente com um grupo de trabalho formado por 22 operadoras brasileiras.

Em 2013, a Companhia conquistou o segundo lugar na premiagdo, por ter
implementado algumas ac¢fes internamente.

Universidade CVC
Criada em 2007, a Universidade CVC é dedicada a capacitacao profissional por meio
da educacao corporativa. J& capacitou mais de 15 mil colaboradores em todo o Brasil,
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com treinamentos via e-learning, com temas focados no negécio CVC e em gestdo de
vendas para agentes de viagens.

Natal Luz de Gramado

A CVC é uma das principais geradoras de empregos e renda nas regides turisticas e,
também, como parte de sua atuagdo apoia a realizagdo de atragdes que incentivem a
cultura e o fluxo de turistas em destinos turisticos. Um dos eventos que tem o0 apoio
cultural da operadora é o Natal Luz de Gramado, conhecido como o maior evento de
Natal do Brasil e um dos maiores do mundo, e que ha mais de 25 anos transforma a
cidade de Gramado (RS) em uma cidade de encanto, com cendrios e espetaculos
natalinos para todas as idades, entre novembro e janeiro.

Instituicdo Assistencial e Educacional Dr. Klaide
Ha cerca de 10 anos, a CVC é madrinha da Instituicao Assistencial e Educacional Dr.
Klaide, com doacao de recursos financeiros e realizacdo de a¢cdes complementares.

Instalada em Santo André, a entidade beneficia idosos, criancas e adolescentes de
cerca de 500 familias de baixa renda da regido e entorno, com reforgo escolar,
atendimento médico e psicolégico, atividades de lazer e, mais recentemente, também
promovendo cursos profissionalizantes para o publico jovem.

Viaja Mais Melhor Idade

A CVC participa do Programa Viaja Mais Melhor Idade, desenvolvido pelo Ministério
do Turismo com o objetivo de incentivar as viagens pelo publico com mais de 60 anos,
principalmente no periodo da baixa temporada.

Instituto Carlyle

A CVC apoia o Instituto Carlyle, que colabora com o desenvolvimento de ONGs
focadas em educacdo, por meio de suporte financeiro e consultoria de servigcos
estratégicos baseada na metodologia similar a private equity, visando a
sustentabilidade de suas atividades em longo prazo.

O Instituto é uma iniciativa dos funcionérios do Grupo Carlyle no Brasil, que conta com
0 apoio do escritério-sede do fundo, localizado nos Estados Unidos.

J4 em 2013, amplia o seu apoio social através do patrocinio do Esporte Clube
Pinheiros, dos musicais, “Aventura Brasileira”, “Aventura Entretenimento”, entre
outras iniciativas culturais e sociais.

Servigos prestados pelo auditor independente

As demonstracgfes financeiras da Companhia e sua controlada relativas ao exercicio
findo em 31 de dezembro de 2013 foram auditadas pela Ernst & Young Auditores
Independentes S.S.

Em referéncia a Instru¢do CVM n° 381, de 14 de janeiro de 2003, e ao Oficio Circular
CVM/SNC/SEP n° 01/2007, de 14 de fevereiro de 2007, a CVC informa que sua
politica junto aos auditores independentes no que diz respeito a prestacdo de servicos
ndo relacionados a auditoria externa se substancia nos principios que preservam a
independéncia do auditor. Esses principios baseiam-se no fato de que o auditor ndo
pode auditar seu proprio trabalho, exercer fungdes gerenciais, advogar por seu cliente
Ou prestar quaisquer outros servicos que sejam considerados proibidos pelas normas
vigentes, mantendo dessa forma a independéncia.
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A independéncia desses auditores se apresenta assegurada, uma vez que, em todos
os referidos trabalhos, a tomada de decisdo sobre as estratégias e procedimentos
adotados foi estabelecida pela Administragéo.
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1. Informagdes gerais

A CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. (“CVC” ou “Companhia”) é uma sociedade andnima,
de capital fechado, com sede em Santo André, Estado de S&o Paulo. As operag¢des da CVC séo
realizadas em conjunto com sua subsidiaria CVC Servigos Agéncia de Viagens Ltda. (“CVC Servicos”). A
Companhia foi criada em 25 de marco de 2009, iniciando suas operacdes em 1° de dezembro de 2009.

A CVC e sua subsidiaria tém como atividade principal a prestacéo de servicos de turismo, compreendendo
a intermediacao, individualmente ou na forma agregada (pacotes turisticos), de passagens aéreas,
transporte terrestre, reservas de hotéis, passagens de cruzeiros maritimos, entre outros. Em 31 de
dezembro de 2013, a CVC possuia 33 lojas préprias (através da CVC Servigos), 761 agéncias de viagem
exclusivas CVC e aproximadamente 6.500 agentes de viagens registrados em todo o pais. A CVC
também possui acordos com representantes locais para a prestacao de servicos com a marca CVC na
Argentina e no Uruguai.

Os servicos turisticos intermediados pela CVC sdo substancialmente oferecidos diretamente aos clientes
por meio de prestadores de servi¢os independentes, com base em termos e condi¢cdes acordadas entre a
CVC e os seus clientes. O modelo estruturado de negdcio atende as premissas da Lei Geral do Turismo
(Lei 11.771/08).

Em 23 de dezembro de 2009, o Grupo Carlyle (“Carlyle”), uma companhia de private equity com sede em
Washington, por meio da sociedade de proposito especifico CBTC Participacdes S.A., adquiriu 63,6% das
acOes da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A., companhia constituida através da cesséo de
ativos e passivos da Operadora e Agéncia de Viagens CVC Tur Ltda. (“CVC Tur”) relacionados as
atividades de turismo realizadas pela CVC Tur e outras oito entidades.

Em 09 de dezembro de 2013 iniciou-se a negociacao das acdes ordinarias da CVC na BM&FBOVESPA,
sob o coédigo CVCB3. Foram ofertadas inicialmente 33.750.000 a¢des através de oferta publica
secundaria, correspondente a 26,02% do capital social da Companhia. Em 10 de janeiro de 2014
encerrou-se a oferta secundaria de acdes ordinarias emitidas pela Companhia. Devido ao exercicio do
green shoe, 91.600 a¢des adicionais foram vendidas, totalizando 33.841.600 a¢bes, representando
aproximadamente 26,09% do capital social da Companhia.

A emissao dessas demonstracdes financeiras individuais e consolidadas foi autorizada pelo Conselho de
Administracéo em 4 de fevereiro de 2014.
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2. Resumo das principais politicas contabeis

As principais politicas contdbeis aplicadas na preparacéo destas demonstrac¢des financeiras individuais e
consolidadas estéao definidas abaixo.

2.1. Base de preparacao

2.2.

A preparacédo das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas requer o uso de certas
estimativas contabeis criticas e também o exercicio de julgamento por parte da Administracdo no
processo de aplicacdo das politicas contdbeis da Companhia. Aquelas &reas que requerem maior
nivel de julgamento e possuem maior complexidade, bem como as areas nas quais premissas e
estimativas séo significativas para as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas, estdo
divulgadas na Nota 3.

a)

b)

Demonstracoes financeiras individuais

As demonstragdes financeiras individuais foram preparadas conforme as praticas contabeis
adotadas no Brasil emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPCs) e estao sendo
apresentadas juntas com as demonstragdes financeiras consolidadas.

Demonstracdes financeiras consolidadas

As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas e estdo sendo apresentadas
conforme as praticas contabeis adotadas no Brasil, baseadas nos pronunciamentos, orientacdes
e interpretacdes emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPCs).

As demonstracdes financeiras consolidadas também foram preparadas e estdo sendo
apresentadas conforme as normas internacionais de relatério financeiro, International Financial
Reporting Standards (IFRS) emitidos pelo International Accounting Standards Board.

Consolidagao

As demonstracdes financeiras consolidadas incluem as informacdes contdbeis intermediarias da
CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. e de sua subsidiaria integral CVC Servicos
Agéncia de Viagens Ltda.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao

2.2.

2.3.

Consolidagdo--Continuacéao

Subsidiarias sdo todas as entidades em que uma Companhia tem poder para governar as politicas
financeiras e operacionais e detém, de modo geral, acdes que representam mais de metade dos
direitos de voto. A existéncia e o efeito dos potenciais direitos de voto atualmente exerciveis ou
conversiveis sao levados em consideragdo para determinar se uma Companhia controla ou ndo
outra entidade. Uma subsidiaria € consolidada integralmente a partir da data de aquisicao, que
corresponde a data em que uma companhia obtém o controle, e excluida da consolidacdo a partir da
data em que esse controle é perdido.

As demonstracg@es financeiras individuais da subsidiaria CVC Servicos foram elaboradas na mesma
data de encerramento da Companhia, adotando-se politicas contdbeis consistentes. Todos 0s
saldos entre a Companhia e a CVC Servigos, receitas e despesas, ganhos e perdas néo realizados
e eventuais dividendos séo integralmente eliminados nas demonstragdes financeiras consolidadas.

Nas informacdes contabeis individuais da Companhia, o investimento na subsidiaria CVC Servi¢os
esta avaliado pelo método de equivaléncia patrimonial. Nao h& diferenca entre o patriménio liquido e
o resultado individual e consolidado e em suas demonstragdes financeiras.

Conversédo de moeda estrangeira

a) Moeda funcional e moeda de apresentacao

Os itens incluidos nas demonstragdes financeiras individuais e consolidadas sdo mensurados
usando a moeda do principal ambiente econémico, no qual a Companhia atua (a “moeda
funcional”). As demonstragdes financeiras individuais e consolidadas estéo apresentadas em
reais, que € a moeda funcional e a moeda de apresentagdo da Companhia.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao
2.3. Conversao de moeda estrangeira--Continuacao

b) Transacdes e saldos

As operacdes com moedas estrangeiras sdo convertidas para a moeda funcional, utilizando as
taxas de cambio vigentes nas datas das transa¢des ou da avaliacdo, na qual os itens sédo
mensurados. Os ganhos e as perdas cambiais resultantes da liquidacdo dessas transacdes e da
conversao pelas taxas de cambio do final do exercicio, referentes a ativos e passivos
monetarios em moedas estrangeiras, sdo reconhecidos na demonstracao do resultado do
exercicio como receita ou despesa financeira.

2.4. Caixa e equivalentes de caixa

Incluem caixa, saldos de caixa em bancos e aplicagfes financeiras com vencimento em até trés
meses da data de aplicacdo e com um insignificante risco de mudanca de valor. As aplicacbes
financeiras incluidas em equivalentes de caixa séo classificadas como ativos financeiros com valor
justo por meio do resultado.

2.5. Instrumentos financeiros

Os instrumentos financeiros somente séo reconhecidos a partir da data em que a Companhia ou
subsidiaria se tornam parte das disposi¢des contratuais dos instrumentos financeiros. Quando
reconhecidos, sao inicialmente registrados ao seu valor justo, acrescidos dos custos de transacao
gue sejam diretamente atribuiveis & sua aquisi¢cdo ou emisséo, exceto no caso de ativos e passivos
financeiros classificados ao valor justo por meio do resultado, em que tais custos sao diretamente
lancados no resultado do exercicio. Sua mensuracao subsequente ocorre a cada data de balango de
acordo com as regras estabelecidas para cada tipo de classificacéo de ativos e passivos financeiros.
2.5.1. Ativos financeiros

a) Reconhecimento inicial e mensuragéo

Ativos financeiros séo classificados como ativos financeiros a valor justo por meio do
resultado, empréstimos e recebiveis, investimentos mantidos até o vencimento, ativos
financeiros disponiveis para venda, ou derivativos classificados como instrumentos de
hedge eficazes, conforme a situagdo. A Companhia determina a classificacdo dos seus
ativos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial, quando ela se torna parte
das disposi¢fes contratuais do instrumento.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao

2.5. Instrumentos financeiros--Continuacéao

2.5.1. Ativos financeiros--Continuacéo

a)

b)

Reconhecimento inicial e mensurac¢do--Continuacao

Ativos financeiros séo reconhecidos inicialmente ao valor justo, acrescidos, no caso de
investimentos ndo designados a valor justo por meio do resultado, dos custos de
transacao que sejam diretamente atribuiveis a aquisi¢cdo do ativo financeiro.

Mensuracdo subsequente

Os ativos sédo classificados em uma das categorias a seguir, conforme a finalidade para
a qual foram adquiridos ou emitidos:

Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado: incluem ativos financeiros
mantidos para negociacédo e ativos financeiros designados no reconhecimento inicial a
valor justo por meio do resultado. Ativos financeiros séo classificados como mantidos
para negociacéo se forem adquiridos com o objetivo de venda no curto prazo.

A Companhia, quando aplicavel, avalia seus ativos financeiros a valor justo por meio do
resultado quando existir o objetivo e condi¢éo de negocia-los em um curto espago de
tempo. Quando a Companhia néo estiver em condi¢des de negociar esses ativos
financeiros em decorréncia de mercados inativos, e a intengdo da Administracdo em
vendé-los no futuro proximo sofrer mudancas significativas, a Companhia pode optar em
reclassificar esses ativos financeiros. Essa avaliacdo ndo afeta quaisquer ativos
financeiros designados a valor justo por meio do resultado utilizando a opc¢éo de valor
justo no momento da apresentacao.

Empréstimos e recebiveis: sdo ativos financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos
ou determinaveis, que ndo sao cotados em um mercado ativo. Sdo classificados como
ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apds a
data de emissdo do balango (estes séo classificados como ativos néo circulantes). Os
empréstimos e recebiveis da Companhia compreendem principalmente "Contas a
receber de clientes, contas a receber de partes relacionadas, adiantamentos a
fornecedores e outras contas a receber".
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao
2.5. Instrumentos financeiros--Continuacéao

2.5.1. Ativos financeiros--Continuacéo

c) Desreconhecimento de ativos financeiros

Um ativo financeiro (ou, quando for o caso, uma parte de um ativo financeiro ou parte de
um grupo de ativos financeiros semelhantes) € baixado e reconhecido o impacto
financeiro no balanco quando:

¢ Os direitos de receber fluxos de caixa do ativo expirarem;

¢ A Companhia transferir os seus direitos de receber fluxos de caixa do ativo.
d) Impairment de ativos financeiros

A Companhia avalia no final de cada exercicio se h& evidéncia objetiva de que o ativo
financeiro ou o grupo de ativos financeiros esta deteriorado. Um ativo ou grupo de ativos
financeiros esté deteriorado (impaired) se ha evidéncia objetiva de um ou mais eventos
ocorridos apés o reconhecimento inicial dos ativos (um "evento de perda") que possam
impactar os fluxos de caixa futuros estimados do ativo financeiro ou do grupo de ativos
financeiros.

Os critérios que a Companhia usa para determinar se ha evidéncia objetiva de uma
perda por impairment incluem:

(i) dificuldade financeira relevante do emissor ou devedor;

(i) uma quebra de contrato, como inadimpléncia ou mora no pagamento dos juros ou
principal;

(iii) a Companhia, por razdes econdmicas ou juridicas relativas a dificuldade financeira
do tomador de empréstimo, garante ao tomador uma concessao que o credor nao
consideraria;

(iv) torna-se provavel que o tomador declare faléncia ou outra reorganizacao financeira;

(v) o desaparecimento de um mercado ativo para aquele ativo financeiro devido as
dificuldades financeiras;
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao
2.5. Instrumentos financeiros--Continuacéao

2.5.1. Ativos financeiros-Continuacao

d) Impairment de ativos financeiros-Continuagao

(vi) dados observaveis indicando que ha uma reducdo mensuravel nos futuros fluxos de
caixa estimados a partir de uma carteira de ativos financeiros desde o
reconhecimento inicial daqueles ativos, embora a diminuicdo n&o possa ainda ser
identificada com os ativos financeiros individuais na carteira, incluindo:

e Mudancas adversas na situacao do pagamento dos tomadores de empréstimo na
carteira;

¢ Condi¢cdes econdmicas nacionais ou locais que se correlacionam com as
inadimpléncias sobre os ativos na carteira.

A Companhia avalia em primeiro lugar se existe evidéncia objetiva de impairment.

O montante do prejuizo é mensurado como a diferenga entre o valor contabil dos ativos
e o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados (excluindo os prejuizos de
crédito futuro que néo foram incorridos) descontados a taxa de juros em vigor original
dos ativos financeiros. O valor contébil do ativo é reduzido e o valor do prejuizo é
reconhecido na demonstragéo do resultado. Se um empréstimo ou investimento mantido
até o vencimento tiver uma taxa de juros variavel, a taxa de desconto para medir uma
perda por impairment é a atual taxa efetiva de juros determinada de acordo com o
contrato. A Companhia pode mensurar o impairment com base no valor justo de um
instrumento utilizando um preco de mercado observavel.

Se, num periodo subsequente, o valor da perda por impairment diminuir e a diminuicao
puder ser relacionada objetivamente com um evento que ocorreu apés o impairment ser
reconhecido (como uma melhoria na classificagéo de crédito do devedor), a reversao da
perda por impairment reconhecida anteriormente deve ser reconhecida na
demonstragéo do resultado.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao

2.5. Instrumentos financeiros--Continuacéao

2.5.2. Passivos financeiros

a)

b)

c)

Reconhecimento inicial e mensuracao

Passivos financeiros séo classificados como passivos financeiros mensurado pelo valor
justo por meio do resultado, empréstimos ou financiamentos ou derivativos designados
como instrumentos de hedge em um hedge efetivo, quando aplicavel. A Companhia
define a classificac@o de seus passivos financeiros quando do reconhecimento inicial.

Todos os passivos financeiros sé&o reconhecidos inicialmente pelo valor justo e, no caso
de empréstimos e financiamentos, somados aos custos da operagao diretamente
atribuiveis, conforme o caso.

Mensuragéo subsequente

e Empréstimos e financiamentos: apds o reconhecimento inicial, os empréstimos e
financiamentos remunerados sdo posteriormente mensurados pelo custo amortizado
adotando-se o método da taxa de juros efetiva. Os empréstimos e financiamentos da
Companhia incluem principalmente os arrendamentos financeiros e as obriga¢cdes com
o Fundo de Investimento GJP registradas em contas a pagar — partes relacionadas,
relacionadas a aquisi¢do das a¢gfes da Companhia.

Desreconhecimento de passivos financeiros

Um passivo financeiro é desreconhecido quando a obrigacao relacionada a tal passivo é
liquidada, cancelada ou expirada.

Quando um passivo financeiro existente é substituido por outro do mesmo credor,
mediante termos substancialmente diferentes, ou quando os termos de um passivo
existente sdo substancialmente modificados, tal substituicdo ou modificacao é tratada
como desreconhecimento do passivo original e reconhecimento de um novo passivo. A
diferenca entre os respectivos valores contabeis é reconhecida no resultado.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao

2.5. Instrumentos financeiros--Continuacéao

2.5.3.

2.5.4.

Compensacao de instrumentos financeiros

Ativos e passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido é reportado no balango
patrimonial quando h& um direito legalmente aplicavel de compensar os valores
reconhecidos e ha uma intencao de liquida-los numa base liquida, ou realizar o ativo e
liquidar o passivo simultaneamente.

Instrumentos financeiros derivativos e contabilidade de hedge

A Companbhia utiliza instrumentos financeiros derivativos visando minimizar os riscos
decorrentes da exposicdo em moeda estrangeira, representada por pagamentos futuros a
serem realizados em moeda estrangeira para fornecedores estrangeiros ou indexados em
moeda estrangeira para fornecedores nacionais.

Os instrumentos financeiros derivativos designados em operagfes de hedge séo inicialmente
reconhecidos ao valor justo na data em que o contrato de derivativo é contratado, sendo
reavaliados subsequentemente também ao valor justo. Derivativos sao apresentados como
ativos financeiros quando o valor justo do instrumento for positivo, € como passivos
financeiros quando o valor justo for negativo.

Quaisquer ganhos ou perdas resultantes de mudancgas no valor justo de derivativos durante
0 exercicio séo langados diretamente na demonstracdo de resultado, com excec¢éo da
parcela eficaz dos hedges de fluxo de caixa, que é reconhecida diretamente no patrimodnio
liquido classificado como outros resultados abrangentes.

Quando a estratégia documentada da gestéo de risco da Companhia para uma relagéo de
hedge em particular excluir da avaliacdo da eficacia de hedge um componente especifico do
ganho ou perda ou os respectivos fluxos de caixa do instrumento de hedge, esse
componente do ganho ou perda excluido é reconhecido imediatamente no resultado
financeiro.

Os valores contabilizados em outros resultados abrangentes sdo transferidos imediatamente
para a demonstracdo do resultado quando a transacéo objeto de hedge afetar o resultado.
Os fluxos de caixa protegidos e o respectivo efeito no resultado séo esperados para ocorrer,
substancialmente, em até 12 meses da data do balango patrimonial.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao
2.5. Instrumentos financeiros--Continuacéao

2.5.4. Instrumentos financeiros derivativos e contabilidade de hedge--Continuagéo

Se a ocorréncia da transacado prevista ou compromisso firme nédo for mais esperada, o0s
valores anteriormente reconhecidos no patrimonio liquido séo transferidos para a
demonstracdo do resultado. Se o instrumento de hedge expirar ou for vendido, encerrado ou
exercido sem substituicdo ou rolagem, ou se a sua classificacdo como hedge for revogada,
os ganhos ou perdas anteriormente reconhecidos no resultado abrangente permanecem
diferidos no patrimdnio liquido classificado como outros resultados abrangentes.

A Companbhia utiliza depésitos em conta corrente em moeda estrangeira e contratos de
cambio a termo para oferecer protecdo contra a sua exposi¢ao ao risco cambial relacionada
a transacg0Oes previstas futuras altamente provaveis e a compromissos firmes. Vide Nota 4.4
para mais detalhes.

2.6. Contas areceber de clientes
As contas a receber de clientes sdo normalmente reconhecidas ao valor total da transagéo e
ajustado pela provisdo para crédito de liquidagcao duvidosa, se necesséria. A proviséo é
substancialmente baseada em recebiveis vencidos, além de contas especificas a receber
consideradas nao cobraveis.

2.7. Adiantamentos afornecedores
Os adiantamentos a fornecedores consistem basicamente de pagamentos antecipados a hotéis,
companhias aéreas, entre outros, incluindo pagamentos de passagens ja vendidas e néo
embarcadas.

2.8. Ativo intangivel
Os ativos intangiveis adquiridos separadamente sdo mensurados pelo custo quando de seu

reconhecimento inicial. Apés o reconhecimento inicial, os ativos intangiveis sédo contabilizados pelo
custo, deduzidas a amortizacdo acumulada e as eventuais perdas por ndo recupera¢do acumuladas.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao

2.8. Ativo intangivel--Continuacao

2.8.1.

Softwares

As licencas de softwares adquiridas séo capitalizadas com base nos custos incorridos para
aquisicao ou aqueles necessarios para que estejam em condi¢Bes de uso.

Os custos associados a manutencédo de softwares sdo reconhecidos como despesa,
conforme incorridos. Os custos de desenvolvimento que sédo diretamente atribuiveis ao
projeto e aos testes de produtos de software identificaveis e exclusivos, controlados pela
Companhia, séo reconhecidos como ativos intangiveis quando os seguintes critérios sdo
atendidos:

e E tecnicamente viavel concluir o software para que ele esteja disponivel para uso;

¢ A Administracao pretende concluir o software e usa-lo ou vendé-lo;

¢ O software pode ser vendido ou usado;

¢ Pode-se demonstrar que € provavel que o software gerara beneficios econémicos futuros;

¢ Estdo disponiveis adequados recursos técnicos, financeiros e outros recursos para concluir
0 desenvolvimento e para usar ou vender o software;

¢ O gasto atribuivel ao software durante seu desenvolvimento pode ser mensurado com
seguranca;

Os custos diretamente atribuiveis, que séo capitalizados como parte do software, incluem os
custos com empregados alocados no desenvolvimento de softwares e uma parcela
adequada das despesas diretas aplicaveis. Os custos também incluem os custos de
financiamento incorridos durante o exercicio de desenvolvimento do software. Outros gastos
de desenvolvimento que ndo atendam a esses critérios séo reconhecidos como despesa,
conforme incorridos. Os custos de desenvolvimento previamente reconhecidos como
despesa nao séo reconhecidos como ativo em periodo subsequente.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao

2.8. Ativo intangivel--Continuacao

2.8.2.

2.8.3.

2.8.4.

Sitio virtual (Website)

Inclui os gastos com a aquisi¢ao do direito de venda através de loja virtual que pertencia aos
agentes exclusivos e gastos com desenvolvimento do sitio virtual (website).

Contrato de exclusividade

O contrato de exclusividade (pagamento pela conversao em franquias) € referente aos
valores pagos aos franqueados (terceiros) com o objetivo de garantir o direito de
exclusividade em firmar contratos de franquia com a marca CVC.

As principais caracteristicas dos contratos séo: (i) prazo de dez anos, ao final do qual sdo
renovaveis por acordo mutuo (ii) metas de desempenho, (iii) funcdes e territorios preé-
estabelecidos e (iv) procedimentos e taxas de servigo padronizados.

Vida util

Os ativos intangiveis sao amortizados pelo método linear com base na vida (til definida ou
de acordo com o prazo em que os beneficios econémicos séo gerados, sendo dos dois o
menor. O periodo e 0 método de amortizagdo séo revistos, no minimo, no encerramento de
cada exercicio e testes de avaliagdo da recuperacdo séo efetuados quando ha indicios de
gue o ativo intangivel possa ndo ser recuperavel. As alteragdes da vida util prevista ou do
padrao previsto de consumo dos beneficios econdmicos futuros incorporados no ativo sdo
contabilizadas alterando-se o periodo ou o método de amortizagéo, conforme o caso, e
tratadas como mudancas das premissas contabeis. As despesas de amortizacdo com ativos
intangiveis de vida util definida sao reconhecidas na demonstracdo do resultado do exercicio,
na categoria correspondente a fungdo do ativo intangivel.

A amortizagdo do intangivel é calculada com base:

Anos
Software e website até 5 anos
Contrato de exclusividade até 10 anos
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao

2.9.

2.10.

Ativo imobilizado

O ativo imobilizado é registrado ao custo de aquisicdo ou construcéo, liquido da provisédo para
reducao do valor recuperavel. Quando componentes significativos de imobilizado sao repostos, a
Companhia registra tais componentes como itens individuais, com vidas Uteis de taxas de
depreciacao especificas. As despesas de manutencao e reparo sédo levadas ao resultado quando
incorridas.

A depreciagdo do imobilizado é calculada usando o método linear para alocar seus custos aos seus
valores residuais durante a vida Gtil estimada, como segue:

Anos
Instalacdes e benfeitorias em imoveis de terceiros até 10 anos ou tempo de
validade do contrato
Equipamentos até 10 anos
Moveis e utensilios até 10 anos
Equipamentos de informética até 5 anos

Os valores residuais e a vida util dos ativos sdo revisados e ajustados, se apropriado, ao final de
cada exercicio.

O valor contabil de um ativo é imediatamente ajustado ao seu valor recuperavel se o valor contabil
do ativo for maior do que seu valor recuperavel estimado.

Os ganhos e as perdas de alienagfes sdo determinados pela comparagéo dos resultados com o
valor contabil e sdo reconhecidos em "Outras despesas operacionais” na demonstragéo do
resultado.

As taxas de depreciagdo utilizadas representam adequadamente a vida Util dos bens o que permite
concluir que o valor do imobilizado esta préximo do seu valor justo.

Fornecedores
As contas a pagar aos fornecedores referem-se principalmente a obrigagbes a pagar por servicos
gue foram intermediados junto aos fornecedores de servi¢os de turismo, sendo classificadas como

passivos circulantes se o pagamento for devido no periodo de até um ano. Caso contrario, as contas
a pagar sao apresentadas como passivo nao circulante.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao
2.11. Empréstimos e financiamentos

Os empréstimos e financiamentos sdo reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo, liquido dos
custos incorridos na transacéao e sao, subsequentemente, demonstrados pelo custo amortizado.
Qualquer diferenca entre os valores captados (liquidos dos custos da transacgéo) e o valor de
liquidacdo é reconhecida na demonstracao do resultado durante o periodo em que 0s empréstimos
estejam em aberto, utilizando o método da taxa efetiva de juros.

As taxas pagas no estabelecimento do empreéstimo séo reconhecidas como custos da transagéo do
empréstimo, uma vez que seja provavel que uma parte ou todo o empréstimo seja sacado. Nesse
caso, a taxa é diferida até que o saque ocorra. Quando ndo houver evidéncias da probabilidade de
saque de parte ou da totalidade do empréstimo, a taxa é capitalizada como um pagamento
antecipado de servicos de liquidez e amortizada durante o periodo do empréstimo ao qual se
relaciona.

Os empréstimos e financiamentos sao classificados como passivo circulante, a menos que a
Companhia tenha um direito incondicional de diferir a liquidag&o do passivo por, pelo menos, 12
meses apoés a data do balanco.

2.12. Provisdes

As provisdes séo reconhecidas quando:

(i) Existe uma obrigagéo presente ou ndo formalizada (constructive obligation) como resultado de
eventos passados;

(i) E provavel que uma saida de recursos seja necessaria para liquidar a obrigacio; e

(iif) O valor tiver sido estimado com seguranca.

As provisdes sdo mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para
liquidar a obrigagdo, usando uma taxa antes de impostos, a qual reflita as avaliagdes atuais de

mercado do valor temporal do dinheiro e dos riscos especificos da obrigacdo. O aumento da
obrigacéo em decorréncia da passagem do tempo é reconhecido como despesa financeira.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao

2.13. Impostos e contribuigdes

a)

b)

Imposto de renda e contribuicdo social correntes

A tributacdo sobre o lucro compreende o imposto de renda e a contribui¢do social. O imposto de
renda é computado sobre o lucro tributavel pela aliquota de 15%, acrescido do adicional de 10%
para os lucros que excederem R$240 no periodo de 12 meses, enquanto a contribuicao social é
computada pela aliquota de 9% sobre o lucro tributavel, reconhecidos pelo regime de
competéncia.

O Imposto de Renda de Pessoa Juridica (IRPJ) e Contribui¢cdo Social sobre o Lucro Liquido
(CSLL) séao reconhecidos na demonstracdo do resultado, exceto na propor¢cdo em que
estiverem relacionados com itens reconhecidos diretamente no patrimonio liquido ou no
resultado abrangente. Nesse caso, o imposto também é reconhecido no patriménio liquido ou
no resultado abrangente.

Os encargos de IRPJ e CSLL correntes séo calculados com base nas leis tributarias
promulgadas, ou substancialmente promulgados, na data do balan¢o. A Administracédo avalia,
periodicamente, as posi¢cdes assumidas pela Companhia nas declaracdes de impostos de renda
com relacéo as situagbes em que a regulamentacéo fiscal aplicavel da margem a
interpretacdes. A Companhia estabelece provisdes, quando apropriado, com base nos valores
estimados de pagamento as autoridades fiscais.

Antecipacdes ou valores passiveis de compensagdo sdo demonstrados no ativo circulante, de
acordo com a previsdo de realizacao.

Imposto de renda e contribuicdo social diferidos

O imposto de renda e contribui¢cdo social diferidos séo reconhecidos sobre as diferengas
temporarias decorrentes de diferencas entre as bases fiscais dos ativos e passivos e seus
valores contébeis nas demonstracdes financeiras Entretanto, o imposto de renda e contribuicdo
social diferidos ndo sdo contabilizados se resultar do reconhecimento inicial de um ativo ou
passivo em uma operacao que ndo seja uma combinacao de negdcios, a qual, na época da
transagéo, ndo afeta o resultado contébil, nem o lucro tributavel (prejuizo fiscal).

O imposto de renda e contribui¢cdo social diferidos séo determinados, usando aliquotas de
imposto (e leis fiscais) promulgadas, ou substancialmente promulgadas, na data do balancgo, e
que devem ser aplicadas quando o respectivo imposto diferido ativo for realizado ou quando o
imposto diferido passivo for liquidado.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao
2.13. Impostos e contribuicdes--Continuacéo

b) Imposto de renda e contribuicdo social diferidos--Continuagao

O imposto de renda e contribuicdo social diferidos ativo s&o reconhecidos somente na
propor¢cao da probabilidade de que lucro tributavel futuro esteja disponivel e contra o qual as
diferencas tempordrias possam ser usadas.

Os impostos de renda diferidos ativos e passivos sdo compensados quando hi um direito
exequivel legalmente de compensar os ativos fiscais correntes contra os passivos fiscais
correntes e quando os impostos de renda diferidos ativos e passivos se relacionam com os
impostos de renda incidentes pela mesma autoridade tributavel sobre a entidade tributaria ou
diferentes entidades tributaveis onde ha intencao de liquidar os saldos numa base liquida.

c) Impostos sobre as receitas

As receitas de servicos prestados estdo sujeitas aos seguintes impostos e contribuigcdes, pelas
aliquotas béasicas abaixo:

¢ Programa de Integracao Social (PIS) — 0,65%
e Contribui¢cdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) — 3%

¢ Imposto sobre Servigos de Qualquer Natureza (ISSQN) - 2% a 5%

Esses encargos séo apresentados como deducdes de receita bruta de vendas na demonstragéo
do resultado.

2.14. Plano de fidelidade
Em dezembro de 2012, a Companhia iniciou um projeto piloto de programa de fidelidade, que
consiste principalmente no ganho de pontos pelos participantes para utilizagdo em pacotes e

viagens.

De acordo com o regulamento do programa vigente, a cada R$1,00 gasto o participante tera direito a
1 ponto, e 0s pontos expiram em um prazo de 18 meses.

As obriga¢fes assumidas decorrentes do Programa Fidelidade foram avaliadas ao valor justo liquido

da estimativa de nao utilizacdo (breakage) e multiplicado pela quantidade de pontos existentes no
encerramento de cada més.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao

2.14.

2.15.

2.16.

Plano de fidelidade--Continuagéo

A obrigacéo esté registrada na conta de “Plano de fidelidade — venda antecipada de pacotes
turisticos”, sendo reconhecida como receita no momento do embarque referente ao pacote adquirido
com pontos do plano.

A Companhia calcula a estimativa de nao utilizagcdo com base em dados histéricos. Oportunidades
futuras podem alterar significativamente o perfil dos clientes. Tais alteracdes podem resultar em
mudancas significativas no saldo de receita diferida, assim como no reconhecimento da receita
deste programa.

Remuneracdo com base em acfes

Desde 01 de janeiro de 2010, a Companhia concede a seus principais executivos e administradores
remuneracgdo na forma de pagamento com base em ag¢des. A Companhia mensura o custo de
transacg0es liquidadas com agdes a seus funcionarios com base no valor justo dos instrumentos
patrimoniais na data da sua outorga. A estimativa do valor justo dos pagamentos com base em
acoes requer a determinacdo do modelo de avaliagdo mais adequado para a concessao de
instrumentos patrimoniais, 0 que depende dos termos e condi¢cbes da concesséo. Isso requer
também a determinagéo dos dados mais adequados para o0 modelo de avaliagéo, incluindo a vida
esperada da opc¢ao, eventos futuros, volatilidade e rendimento de dividendos e correspondentes
premissas. As premissas e modelos utilizados para estimar o valor justo dos pagamentos baseados
em ac¢des sdo divulgados na Nota 15.b. As despesas dessas transacdes sdo reconhecidas no
resultado (despesas gerais e administrativas) durante o periodo em que o direito é adquirido
(periodo durante o qual as condigbes especificas de aquisi¢cao de direitos devem ser atendidas) em
contrapartida da reserva de pagamentos baseados em acdes, no patrimonio liquido.

Capital social
As acdes ordinarias sao classificadas no patriménio liquido (Nota 15.a). Os custos incrementais

diretamente atribuiveis a emiss@o de novas agfes ou opg¢des sdo demonstrados no patrimonio
liqguido como uma deducao do valor captado, liquida de impostos.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao

2.17. AcBGes em tesouraria

Acdes em tesouraria sdo acdes da Companhia adquiridas e mantidas em tesouraria (Nota 15.d).
Acdes em tesouraria sdo registradas em conta separada, e, para o proposito de apresentacao e
divulgacéo, séo deduzidas do patriménio liquido. Os efeitos de compra, venda, emisséo ou
cancelamento ndo séo reconhecidos nas demonstracfes de resultado.

2.18. Reconhecimento dareceita

a) Receita bruta de vendas

A receita bruta de vendas compreende o valor justo da contraprestacéo recebida ou a receber
pela prestagéo de servigos de elaboracao e intermediacdo de pacotes turisticos.

A Companhia reconhece a receita quando o valor da receita pode ser mensurado com
seguranca, é provavel que beneficios econdémicos futuros fluirdo para a entidade e quando os
riscos sdo substancialmente transferidos, fatores que ocorrem no momento do embarque.

Os pacotes turisticos sdo vendidos pela CVC Servigos ou pelas agéncias de turismo
autorizadas a vender pacotes turisticos. Os pacotes podem incluir passagens aéreas, transporte
terrestre, reservas diarias, pacotes terrestres, e pacotes de cruzeiros maritimos, entre outros
servigos, intermediados pela Companhia.

Os servicos turisticos sao substancialmente prestados diretamente aos clientes por parceiros,
dos quais a Companhia cobra uma porcentagem da renda ou recebe uma comisséo pelo
servigo de intermediacdo. A parcela cobrada ou a comissado recebida corresponde a receita
reconhecida. A CVC Servigos contabiliza as comissdes na venda de pacotes turisticos
preparados e administrados pela Companhia como receita prépria, que sao eliminadas na
consolidacao.

Os pacotes turisticos intermediados sdo contabilizados como vendas antecipadas de pacotes
turisticos, no passivo circulante, devido a obrigacéo de fornecer tais pacotes. A receita de
prestagdo de servigos é reconhecida quando o passageiro efetua o embarque. Todos os gastos
com servigos diretamente relacionados as viagens sao reconhecidos em conjunto com a receita.

O resultado das operacdes é apurado em conformidade com o regime contabil de competéncia.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao

2.19. Arrendamento mercantil

a)

b)

Arrendamento financeiro

Os arrendamentos mercantis, nos quais a Companhia detém, substancialmente, todos 0s riscos
e beneficios da propriedade, séo classificados como arrendamentos financeiros. Estes sdo
capitalizados no inicio do arrendamento pelo menor valor entre o valor justo do bem arrendado
e o valor presente dos pagamentos minimos do arrendamento.

Cada parcela paga do arrendamento é parcialmente alocada, ao passivo e parcialmente aos
encargos financeiros, para que, dessa forma, seja obtida uma taxa constante sobre o saldo da
divida em aberto. As obrigacdes correspondentes, liquidas dos encargos financeiros, séo
incluidas em outros passivos a longo prazo. Os juros das despesas financeiras sao
reconhecidos na demonstracéo do resultado durante o periodo do arrendamento, para produzir
uma taxa periddica constante de juros sobre o saldo remanescente do passivo para cada
periodo. Os equipamentos adquiridos por meio de arrendamentos financeiros séo depreciados
durante a respectiva vida Util.

Arrendamento operacional--Continuagéo

Os arrendamentos mercantis séo classificados como operacional quando néo ha transferéncia
de risco e beneficios derivados da titularidade dos itens arrendados.

Os pagamentos das parcelas dos arrendamentos mercantis (com excegdo dos custos dos
servicos, tais como seguro e manutencéo) classificados como contratos de arrendamentos
mercantis operacionais sdo reconhecidos como despesas pelo método linear durante o prazo do
contrato.

2.20. Distribuicao de dividendos e juros sobre capital proprio

Conforme determinado pelo Acordo de Acionistas assinado em 01 de dezembro de 2009, clausula
9.1 — Os acionistas se obrigam a aprovar a néo distribui¢cdo de dividendos (incluindo dividendos
obrigatorios), juros sobre capital proprio ou qualquer outra forma de distribui¢cdo, enquanto a
Companhia possuir e ndo quitar integralmente a divida com parte relacionada (Nota 17), ou até a
ocorréncia de uma Abertura Qualificada de Capital (IPO).

Considerando a realizacdo do IPO em Dezembro de 2013, a Companhia ira realizar a distribuicao de
dividendos referente ao exercicio de 2013 conforme previsto na Lei das Sociedades por A¢des.
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2.21.

2.22.

2.23.

2.24.

Seguros

A Companhia tem como politica manter cobertura de seguros em montantes considerados
suficientes pela Administracdo em face dos riscos que envolvem, entre outros, incéndios, danos
materiais e responsabilidade civil, além de uma apdlice de seguro de vida para seus funcionarios. As
coberturas destas apdlices estdo em linha com a politica de gestéo de riscos da Companhia.

As despesas com prémios de seguros sao registradas como despesas antecipadas, e reconhecidas
na demonstracdo do resultado, linearmente, no periodo de vigéncia das apdlices.

Lucro por agédo

A Companhia efetua os célculos do lucro por a¢éo utilizando o nimero médio ponderado de acdes
ordindrias totais em circulagao, durante o periodo correspondente ao resultado. Lucro por acédo
diluido é calculado ajustando-se a média ponderada da quantidade de a¢des ordinarias em
circulacdo supondo a conversao de todas as agfes potenciais, conforme pronunciamento técnico
CPC 41 (IAS 33).

Demonstragdo do Valor Adicionado (DVA)

Essa demonstragdo tem por finalidade evidenciar a riqueza criada pela Companhia e sua controlada
e sua distribuicdo durante determinado periodo e € apresentada, conforme requerido pela legislagéo
societaria brasileira, como parte de suas demonstragdes financeiras e como informacao suplementar
as demonstracdes financeiras consolidadas em IFRS, pois ndo € uma demonstracdo prevista e nem
obrigatéria conforme as IFRSs.

A DVA foi preparada com base em informagdes obtidas dos registros contabeis que servem de base
de preparacao das demonstracgdes financeiras e seguindo as disposi¢des contidas no CPC 9 —
Demonstracéao do Valor Adicionado.

Informagdes por segmento

Segmentos operacionais sdo definidos como componentes de um empreendimento para os quais
informacg0es financeiras separadas estao disponiveis, ndo limitadas as receitas, e sdo avaliadas de
forma regular pelo principal tomador de decisdes operacionais na decisdo sobre como alocar
recursos para um segmento individual e na avaliagdo do desempenho do segmento.

A Companhia esta organizada em um unico segmento operacional de “Intermediagdo de Turismo”
(Nota 19).
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao

2.25. Novos pronunciamentos ou pronunciamentos revisados aplicados pela primeira vez em 2013

A) Novos pronunciamentos e pronunciamentos revisados em 2013

A Companhia revisou a aplicacao de determinadas normas e altera¢des, as quais estao listadas
abaixo. Outras alteracdes que se aplicaram pela primeira vez em 2013 n&o apresentaram
impacto significativo nas demonstragoes financeiras da Companhia.

e CPC 36 (R3) Demonstracfes Consolidadas — O Unico investimento da Companhia € a CVC
Servigos, a qual a Companhia detém 99,9% de participacdo. Portanto, a alteracdo desta norma
nao representa impacto para a Companhia.

e CPC 19 (R1) Negdcios em Conjunto — A Companhia ndo possui joint venture ou outros
negdécios em conjunto que as alteracdes desta norma poderiam gerar impactos nas
demonstragdes financeiras.

e CPC 33 (R1) Beneficios a Empregado — A Companhia nao possui plano de beneficios
definidos ou outros planos de aposentadoria.

e CPC 46 Mensuragéao do Valor Justo e alteragbes ao CPC 26 (R1) Apresentacao de
Demonstracdes Contabeis

O CPC 46 estabelece uma unica fonte de orientacdo nos CPCs para todas as mensuragdes a
valor justo. O CPC 46 ndo muda a determinacdo de quando uma entidade é obrigada a utilizar o
valor justo, mas fornece orientacdo sobre como mensurar o valor justo de acordo com os CPCs.

O CPC 46 define valor justo como prego de saida. Como resultado da orientacéo fornecida no
CPC 46, a Companhia reavaliou suas politicas para mensuracdo dos valores justos e concluiu
que a aplicacdo do CPC 46 nao afetou significativamente as mensuracdes a valor justo
anteriormente ja utilizadas. Divulgacdes adicionais, quando exigidas, seréo fornecidas em notas
explicativas individuais relacionadas com os ativos e passivos cujos valores justos foram
apurados. A divulgacado das mensuracdes a valor justo da Companhia é apresentada na Nota 4.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao

2.25. Novos pronunciamentos ou pronunciamentos revisados aplicados pela primeira vez em 2013-
-Continuacéo

B) Pronunciamentos emitidos, mas gue ndo estdo em vigor em 31 de dezembro de 2013

Os pronunciamentos e interpretacdes que foram emitidos pelo IASB, mas que ndo estavam em
vigor até a data de emissado das demonstragfes financeiras da Companhia, estédo divulgados
abaixo. A Companhia pretende adotar esses pronunciamentos quando se tornarem aplicaveis.

IFRS 9 Instrumentos Financeiros

A IFRS 9, como emitida, reflete a primeira fase do trabalho do IASB para substituicdo da IAS 39
e se aplica a classificagéo e avaliacdo de ativos e passivos financeiros conforme definicdo da
IAS 39. O pronunciamento seria inicialmente aplicado a partir dos exercicios iniciados em ou
apoés 1° de janeiro de 2013, mas o pronunciamento Amendments to IFRS 9 Mandatory Effective
Date of IFRS 9 and Transition Disclosures, emitido em dezembro de 2011, postergou a sua
vigéncia para 1° de janeiro de 2015. Nas fases subsequentes, o IASB abordara questdes como
contabilizacdo de hedges e provisdo para perdas de ativos financeiros. A Companhia
quantificara os efeitos conjuntamente com os efeitos das demais fases do projeto do IASB,
assim que a norma consolidada final for emitida.

Entidades de Investimento (Revisfes da IFRS 10, IFRS 12 e IAS 27)

As revisdes serdo efetivas para exercicios que se iniciam em ou apés 1° de janeiro de 2014 e
fornecem uma excec¢éo aos requisitos de consolidacdo para as entidades que cumprem com a
definicdo de entidade de investimento de acordo com a IFRS 10. Essa excecado requer que as
entidades de investimento registrem os investimentos em controladas pelos seus valores justos
no resultado. A Companhia ndo espera que essas revisdes sejam relevantes para suas
demonstracdes financeiras, uma vez que nenhuma de suas entidades se qualifica como
entidade de investimento.

IAS 32 Compensacéao de Ativos e Passivos Financeiros — Revisdo da IAS 32

Essas revisdes clarificam o significado de “atualmente tiver um direito legalmente exequivel de
compensar os valores reconhecidos” e o critério que fariam com que os mecanismos de
liquidacdo ndo simultaneos das camaras de compensacéo se qualificassem para compensacao.
Essas revisdes passardo a vigorar para exercicios iniciados em ou apés 1° de janeiro de 2014. A
Companhia ndo espera que essas revisdes sejam relevantes em suas demonstracoes
financeiras.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéao

2.25. Novos pronunciamentos ou pronunciamentos revisados aplicados pela primeira vez em 2013-

-Continuacéo

C) Pronunciamentos emitidos, mas que ndo estdo em vigor em 31 de dezembro de 2013

IFRIC 21 Tributos

O IFRIC 21 clarifica quando uma entidade deve reconhecer um passivo para um tributo quando
0 evento que gera 0 pagamento ocorre. Para um tributo que requer que seu pagamento se
origine em decorréncia do atingimento de alguma métrica, a interpretacdo indica que nenhum
passivo deve ser reconhecido até que a métrica seja atingida. O IFRIC 21 passa a vigorar para
exercicios findos em ou apods 1° de janeiro de 2014. A Companhia nédo espera que o IFRIC 21
tenha impactos materiais em suas demonstracdes financeiras.

IAS 39 Renovagédo de Derivativos e Continuagdo de Contabilidade de Hedge — Reviséo da IAS
39

Essa revisdo ameniza a descontinuacdo da contabilidade de hedge quando a renovacdo de um
derivativo designado como hedge atinge certos critérios. Essas revisées passam a vigorar para
exercicios iniciados em ou apés 1° de janeiro de 2014. A Companhia ndo espera que estas
alteragcfes tenham impactos materiais em suas demonstragdes financeiras.

3. Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativas

a)

Julgamentos

A preparacdo das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas requer que a Administracdo
exerca julgamentos e estimativas e adote premissas que afetam os valores apresentados de receitas,
despesas, ativos e passivos, bem como as divulgacdes de passivos contingentes, na data-base das
demonstracgdes financeiras.
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3. Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativas--Continuacao

b) Estimativas e premissas

As principais premissas relativas a fontes de incerteza nas estimativas futuras e outras importantes
fontes de incerteza em estimativas na data do balanco, envolvendo risco de causar um ajuste
significativo no valor contabil dos ativos e passivos no préximo exercicio financeiro, sdo discutidas a
seqguir:

Perda por reducao ao valor recuperavel de ativos néo financeiros

Uma perda por reducdo ao valor recuperavel existe quando o valor contabil de um ativo ou unidade
geradora de caixa excede o seu valor recuperavel, o qual € o maior entre o valor justo menos custos
de venda e o valor em uso. O calculo do valor justo menos custos de vendas é baseado em
informacg0des disponiveis de transagfes de venda de ativos similares ou pre¢cos de mercado menos
custos adicionais para descartar o ativo. O calculo do valor em uso € baseado no modelo de fluxo de
caixa descontado. Os fluxos de caixa derivam do orgamento para 0s proxXimos cinco anos e nao
incluem atividades de reorganizagdo com as quais a Companhia ainda ndo tenha se comprometido ou
investimentos futuros significativos que melhorarédo a base de ativos da unidade geradora de caixa
objeto de teste. O valor recuperavel é sensivel a taxa de desconto utilizada no método de fluxo de
caixa descontado, bem como aos recebimentos de caixa futuros esperados e a taxa de crescimento
utilizada para fins de extrapolag&o. As principais premissas utilizadas para determinar o valor
recuperavel das diversas unidades geradoras de caixa, incluindo analise de sensibilidade dos ativos
financeiros, sdo detalhadas na Nota 4.1.d.
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3. Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativas--Continuacao

b) Estimativas e premissas--Continuagéo

Pagamentos baseados em acdes

A estimativa do valor justo dos pagamentos com base em ac¢des requer a determinacdo do modelo de
avaliacdo mais adequado para a concessao de instrumentos patrimoniais, o que depende dos termos
e condicbes da concessao. Isso requer também a determinacéo dos dados mais adequados para o
modelo de avaliacéo, incluindo a vida esperada da op¢éo, volatilidade e rendimento de dividendos e
correspondentes premissas. As premissas e modelos utilizados para estimar o valor justo dos
pagamentos baseados em acfes sdo divulgados na Nota 15.b.

Impostos

Existem incertezas com relacdo a interpretacéo de regulamentos tributarios complexos e ao valor e
época de resultados tributaveis futuros. Tendo em vista 0 amplo aspecto de relacionamentos de
negocios, bem como a natureza de longo prazo e a complexidade dos instrumentos contratuais
existentes, diferencas entre os resultados reais e as premissas adotadas, ou futuras mudancas
nessas premissas, poderiam exigir ajustes futuros na receita e despesa de impostos ja registrada. A
Companhia constitui provisdes, com base em estimativas cabiveis, para provaveis consequéncias de
auditorias por parte das autoridades fiscais das respectivas jurisdicdes em que opera. O valor dessas
provisdes baseia-se em varios fatores, como experiéncia de auditorias fiscais anteriores e
interpretacdes divergentes dos regulamentos tributarios pela entidade tributavel e pela autoridade
fiscal responsavel. Essas diferengas de interpretagdo podem surgir numa ampla variedade de
assuntos, dependendo das condigdes vigentes no respectivo domicilio da Companhia. Julgamento
significativo da Administracéo é requerido para determinar o valor do imposto diferido ativo que pode
ser reconhecido, com base no prazo provavel e nivel de lucros tributaveis futuros.
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3. Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativas--Continuacao

b)

Estimativas e premissas--Continuacao

Valor justo de instrumentos financeiros

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

Provisdes para demandas judiciais e administrativas

A Companhia reconhece provisdo para demandas judiciais e administrativas. A avaliacdo da
probabilidade de perda inclui a avaliagéo das evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis, as
jurisprudéncias disponiveis, as decisdes mais recentes nos tribunais e sua relevancia no ordenamento
juridico, bem como a avaliacdo dos advogados externos. As provisdes sao revisadas e ajustadas para
levar em conta alteracdes nas circunstancias, tais como prazo de prescri¢ao aplicavel, conclusbes de
inspecdes fiscais ou exposi¢des adicionais identificadas com base em novos assuntos ou decisdes de
tribunais.

A liguidagédo das transacgdes envolvendo essas estimativas podera resultar em valores
significativamente divergentes dos registrados nas demonstragfes financeiras individuais e
consolidadas devido as imprecisfes inerentes ao processo de sua determinacao. A Companhia revisa
suas estimativas e premissas pelo menos trimestralmente.

4. Gestao derisco financeiro

4.1.

Fatores de risco financeiro

As atividades da Companhia a expdem a diversos riscos financeiros: risco de mercado (incluindo
risco cambial, risco de taxa de juros de valor justo, risco de taxa de juros de fluxo de caixa e risco de
preco), risco de crédito e risco de liquidez. O programa de gestao de risco cambial da Companhia se
concentra na imprevisibilidade dos mercados financeiros e busca minimizar potenciais efeitos
adversos no desempenho financeiro da Companhia.
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4. Gestao de risco financeiro--Continuacao

4.1.

Fatores de risco financeiro--Continuacao

A gestdo de risco é realizada pela Tesouraria da Companhia, segundo as politicas aprovadas pelo
Conselho de Administracdo. A Tesouraria identifica, avalia e protege a Companhia contra eventuais
riscos financeiros em cooperagdo com as unidades operacionais da Companhia. O Conselho de
Administracao estabelece principios para a gestdo de risco, bem como para areas especificas, como
risco cambial, risco de taxa de juros, risco de crédito, uso de instrumentos financeiros derivativos e
ndo derivativos e investimento de excedentes de caixa.

O Conselho de Administracdo aprovou uma politica para uso de derivativos a partir de 15 de
fevereiro de 2011, visando minimizar os riscos decorrentes da exposicdo em moeda estrangeira,
representada por pagamentos futuros a serem realizados em moeda estrangeira para fornecedores
estrangeiros ou indexados em moeda estrangeira para fornecedores nacionais.

a) Risco de mercado

(i) Risco cambial

O risco cambial refere-se ao risco de variacdo do valor justo dos fluxos de caixa futuros de
instrumentos financeiros devido a variagdo nas taxas de cambio. A exposicao da
Companhia e sua controlada ao risco de variacao nas taxas de cambio é aplicavel
principalmente as contas correntes em moeda estrangeira e as contas a pagar a
fornecedores estrangeiros denominadas em moeda diferente da moeda funcional da
Companhia.

O risco cambial pode impactar significativamente a receita futura da Companhia, ja que as
vendas antecipadas de pacotes turisticos incluem as provisdes para futuros pagamentos
aos respectivos fornecedores de pacotes turisticos, incluindo parceiros internacionais, e sua
receita. Para gerenciar o risco cambial, a Companhia utiliza contratos de compra de moeda
estrangeira junto a instituicdes financeiras e contratos de derivativo da modalidade NDF
(non-deliverable forward). Adicionalmente, a Companhia também se protege do risco
cambial através do pagamento antecipado de fornecedores atrelados a moedas
estrangeiras.
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4. Gestao de risco financeiro--Continuacao
4.1. Fatores derisco financeiro--Continuacao

a) Risco de mercado--Continuagao

(i) Risco fluxo de caixa ou valor justo associado com risco de taxas de juros

O risco de taxa de juros refere-se ao risco de variagdo do valor justo dos fluxos de caixa
futuros de instrumentos financeiros devido a variacao nas taxas de juros do mercado. A
exposi¢cdo da Companhia ao risco de variagdo nas taxas de juros do mercado é aplicavel
principalmente ao grupo de equivalentes de caixa e as obrigacdes com o Fundo de
Investimento GJP, ambos atualizados com base no CDI, o que pode afetar o resultado e os
fluxos de caixa da Companhia.

b) Risco de crédito

O risco de crédito refere-se ao risco de a contraparte ndo honrar suas obrigacdes relativas a um
instrumento financeiro ou contrato com cliente, gerando uma perda financeira. A Companhia
esta exposta principalmente a risco de crédito referente a caixa e equivalentes de caixa e as
contas a receber de clientes. O risco de crédito é minimizado por meio das seguintes politicas:
Caixa e equivalentes de caixa: a Companhia adota métodos que restringem os valores que
possam ser alocados a uma Unica instituicdo financeira, e leva em consideracao limites
monetarios e classificacdes de crédito das instituicdes financeiras com as quais opera, e que
sao periodicamente atualizadas.

Contas a receber de clientes: a Companhia efetua transa¢fes associadas a cartdes de crédito e
instituicdes financeiras, uma vez que o risco de crédito é transferido integralmente a essas
partes.

As vendas diretas para clientes individuais através de cheques pré-datados sao restritas e
representaram aproximadamente 3,7% e 3,9% das vendas para os exercicios findos em 31 de
dezembro de 2013 e 2012, respectivamente. A exposicdo maxima ao risco de crédito em 31 de
dezembro de 2013 é o valor apresentado no balanco patrimonial (Nota 6).

Adiantamentos a Fornecedores: a Companhia efetua a andlise das situacdes financeira e

patrimonial dos seus fornecedores, assim como o acompanhamento permanente dos saldos em
aberto.
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4. Gestao de risco financeiro--Continuacao
4.1. Fatores derisco financeiro--Continuacao

c) Risco de liquidez

O risco de liquidez surge da possibilidade de ndo podermos cumprir as nossas obrigacoes
contratadas nas datas previstas e necessidades de caixa devido as restricoes de liquidez do
mercado.

O excesso de caixa € gerenciado pela Tesouraria, que investe esse excesso em contas
correntes com incidéncia de juros, depésitos a prazo, depdésitos de curto prazo e contratos de
compra de moeda estrangeira, escolhendo instrumentos com vencimentos apropriados ou
liquidez suficiente para fornecer margem suficiente conforme determinado pelas previsdes de
fluxo de caixa.

O quadro abaixo demonstra o vencimento das principais obrigacdes reconhecidas em 31 de
dezembro de 2013 e 2012.

Consolidado

Menos de 3 3al2 lab
Meses meses Anos Total
Saldos em 31 de dezembro de 2013 (2.273) (18.677)
Fornecedores 309.620 - - 309.620
Contas a pagar partes relacionadas 18.430 133.000 99.761 251.191
Empréstimos e financiamentos 15 68 - 83
Outras contas a pagar 35.633 2.319 - 37.952
363.698 135.387 99.761 598.846
Consolidado
Menos de 3 3al2 lab
Meses meses Anos Total
Saldos em 31 de dezembro de 2012 (2.273) (18.677)
Fornecedores 270.428 42 22 270.492
Contas a pagar partes relacionadas 21.526 33.000 238.537 293.063
Empréstimos e financiamentos 17 121 79 217
Outras contas a pagar 31.805 71.268 - 103.073
323.776 104.431 238.638 666.845
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4. Gestao de risco financeiro--Continuacao
4.1. Fatores derisco financeiro--Continuacao

d) Analise de sensibilidade

Com a finalidade de verificar a sensibilidade do indexador nas contas correntes em moeda
estrangeira, equivalentes de caixa e contas a pagar ao Fundo de Investimento GJP, ao qual a
Companhia estava exposta na data base de 31 de dezembro de 2013, foram definidos trés
cenarios diferentes. Com base em proje¢des divulgadas por instituicdes financeiras, foi obtida a
projecédo da moeda estrangeira e CDI para cada uma das transacdes analisadas, sendo este
definido como cenario provavel (cenario I); a partir deste, foram calculadas variac6es de 25%
(cenario 1) e 50% (cenério 111).

Para cada cenario foi calculada a “receita e despesa financeira bruta”, ndo levando em
consideracao a incidéncia de tributos sobre os rendimentos das aplicagdes.

2013
Projec8es de mercado
Saldo em 31
de dezembro
Operagdes Risco de 2013 Cenario 1 Cenario 2 Cenario 3
Conta corrente em moeda estrangeira -
USD (Nota 5) Queda do USD 26.999 27.283 20.462 13.642
Conta corrente em moeda estrangeira -
EUR (Nota 5) Queda do EUR 14.283 14.072 10.554 7.036
Conta corrente em moeda estrangeira -
GBP (Nota 5) Queda da GBP 134 130 97 65
Conta corrente em moeda estrangeira -
CAD (Nota 5) Queda do CAD 96 108 81 54
Equivalentes de caixa (Nota 5) Queda do CDI 3.101 3.102 3.102 3.101
Queda do
Contrato a Termo — NDF (Nota 4.4) USD/EUR 529 529 312 93
Contas a pagar Fundo de Investimento ~ Aumento do CDI
GJP - (Nota 17) [ IGPM-M 244.106 264.650 269.922 275.216
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4. Gestao de risco financeiro--Continuacao
4.2. Gestao de capital--Continuagéo

Os objetivos da Companhia ao administrar seu capital sdo os de salvaguardar a capacidade de
continuidade da Companhia para oferecer retorno aos acionistas e beneficios as outras partes
interessadas, além de manter uma estrutura de capital ideal para reduzir esse custo ou custos
associados a essa geracao de resultados e beneficios.

Para manter ou ajustar a estrutura do capital, a Companhia pode rever a politica de antecipacgéo de
recebiveis, pagamento de dividendos, devolver capital aos acionistas ou, ainda, emitir novas acdes
para reduzir, por exemplo, o nivel de endividamento.

A gestao de capital ndo € administrada ao nivel da Controladora, mas em nivel consolidado,
conforme demonstrado abaixo.

Consolidado

31/12/2013 31/12/2012
Empréstimos e financiamentos 83 217
Contas a pagar — Fundo de Investimento GJP (nota 17) 244.106 282.974
(-) Caixa e equivalentes de caixa (44.660) (287.000)
(=) Divida liguida (caixa) 199.529 (3.809)
(+) Patriménio liquido 316.281 210.632
(=) Patrim6nio liquido e divida liquida (caixa) 515.810 206.823

4.3. Valor justo

Apresentamos a seguir uma comparacao por classe do valor contébil e do valor justo dos
instrumentos financeiros da Companhia apresentados nas Informagfes contabeis intermediarias:

Controladora

Valor contébil Valor justo
31de 3lde 31de 31lde
dezembro de dezembro de dezembro de dezembro de
2013 2012 2013 2012
Ativos financeiros
Caixa e equivalentes de caixa 44.449 286.877 44.449 286.877
Contas a receber de clientes 1.246.296 788.407 1.246.296 788.407
Contas a receber - partes relacionadas 17.949 6.664 17.949 6.664
Total 1.308.694 1.081.948 1.308.694 1.081.948
Passivos financeiros
Empréstimos e financiamentos 83 200 83 200
Fornecedores 308.792 270.028 308.792 270.028
Contas a pagar - partes relacionadas 256.548 293.063 255.910 284.802
Total 565.423 563.291 564.785 555.030
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4. Gestao de risco financeiro--Continuacao
4.3. Valor justo--Continuagéao

Consolidado

Valor contabil Valor justo
31 de 31 de 31 de 31 de
dezembro de dezembro de dezembro de dezembro de
2013 2012 2013 2012
Ativos financeiros
Caixa e equivalentes de caixa 44.660 287.000 44.660 287.000
Contas a receber de clientes 1.249.712 788.407 1.249.712 788.407
Contas areceber - partes
relacionadas 5.451 2.110 5.451 2.110
Total 1.299.823 1.077.517 1.299.823 1.077.517
Passivos financeiros
Empréstimos e financiamentos 83 217 83 217
Fornecedores 309.620 270.492 309.620 270.492
Contas a pagar - partes relacionadas 251.191 293.063 250.553 284.802
Total 560.894 563.772 560.256 555.511

O valor justo dos ativos e passivos financeiros € a quantia pela qual o instrumento poderia ser
trocado em uma transacgao corrente entre partes dispostas a negociar e ndo em uma venda ou
liquidacao forcada. Os seguintes métodos e premissas foram utilizados para estimar o valor justo:

¢ Caixa e equivalentes de caixa, contas a receber de clientes, contas a pagar a fornecedores e
partes relacionadas de curto prazo se aproximam de seu respectivo valor contabil em grande parte
devido ao vencimento de curto prazo desses instrumentos.

¢ Valores a receber a longo prazo a taxas pré e pés-fixadas sdo avaliados pela Companhia com
base em parametros tais como taxa de juros, fatores de risco especificos, credibilidade individual
do cliente ou da contraparte. Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, o valor contabil desses valores
a receber se aproxima de seu valor justo.

¢ O valor justo de instrumentos ndo negociaveis, empréstimos e financiamentos e outras dividas
financeiras, assim como outros passivos financeiros ndo circulantes, é estimado através dos fluxos
de caixa futuro descontado utilizando taxas atualmente disponiveis para dividas ou prazos
semelhantes e remanescentes.
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4. Gestao de risco financeiro--Continuacao
4.4. Contabilidade de hedge (hedge accounting)

A Companhia efetuou a designacao formal de suas operacoes sujeitas a hedge accounting para os
instrumentos financeiros derivativos de protecéo de fluxos de caixa dos pagamentos futuros a serem
realizados em moeda estrangeira para fornecedores estrangeiros e pagamentos a fornecedores
locais indexados em moeda estrangeira para fornecedores nacionais. A documentacgdo do hedge
accounting elaborada pela Administracdo contempla principalmente: (i) o objetivo e estratégia de
gerenciamento de risco da Companhia em tomar o hedge, (ii) a identificacdo do instrumento
financeiro utilizado e/ou designado, (iii) o objeto ou transac¢éo coberta, (iv) a natureza do risco a ser
coberto, e (v) o calculo retrospectivo e prospectivo da efetividade do hedge.

A Companhia efetua o registro dos ganhos e perdas considerados como efetivos para fins do hedge
accounting em conta especifica no patrimonio liquido, até que o objeto de cobertura (item hedgeado)
afete o resultado no momento do embarque dos passageiros relacionados as transagdes protegidas,
momento no qual este ganho ou perda de cada instrumento designado devera afetar o resultado na

mesma rubrica que o item protegido, sendo em nosso caso a receita de vendas.

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012 os valores justos relacionados as transagfes envolvendo
instrumentos financeiros com objetivo de protecdo foram mensurados ao valor justo (“fair value”) por
meio de fatores observaveis, como precos cotados em mercados ativos ou fluxos de caixa
descontados com base em curvas de mercado e estao apresentados na tabela abaixo.
Adicionalmente, a Companhia ndo efetua transagdes com instrumentos financeiros derivativos
considerados exaticos.

31 de dezembro de 2013

Valor de
referéncia Valor Valor Patriménio
(notional) justo (a) justo (b) Total Resultado liquido
Risco de taxa de
cambio
3.568
UsbD 23.882 26.660 339 26.999 828
EUR 3.819 4.299 9.984 14.283 5.045 182
Contrato a termo
(NDF) 64.605 529 - 529 8.304 529
Total do Ativo 92.306 31.488 10.323 41.811 16.917 1.539
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4. Gestao de risco financeiro--Continuacao

4.4. Contabilidade de hedge (hedge accounting)--Continuacédo

31 de dezembro de 2012

Valor de
referéncia Valor Valor Patriménio
(notional) justo (a) justo (b) Total Resultado liquido
Risco de taxa de
cambio
UsD 49.738 50.741 2.475 53.216 7.840 (342)
EUR 15.786 17.982 8.671 26.653 4,728 241
Contrato a termo
(NDF) 13.033 (228) - (228) 2.478 (228)
Total do Ativo 78.557 68.495 11.146 79.641 15.046 (329)

(a) Saldos dos instrumentos financeiros derivativos designados a operagdes de hedge associados a pacotes de viagens a serem
embarcados.

(b) Saldo dos instrumentos financeiros derivativos relacionados a pacotes de viagens embarcados cujos fornecedores ainda ndo foram
pagos.

No quadro abaixo demonstramos as posi¢des consolidadas por data de vencimento em aberto em
31 de dezembro de 2013 e 2012 dos contratos a termo (non-deliverable forward - NDF) utilizados
para cobertura de risco de taxa de cambio:

31 de dezembro de 2013

Valor de
Data da Data de referéncia Valor
Derivativo Posicao Contrato contratacdo vencimento (notional) justo
De 23/01/
De 4/04/2013 2013
Termo Comprado  NDF a 31/12/2013  a 23/10/2014 64.605 529
31 de dezembro de 2012
Valor de
Data da Data de referéncia Valor
Derivativo Posicéo Contrato contratacdo  vencimento (notional) justo
De 24/08/12a De 11/01/13
Termo Comprado NDF 21/12/12 a 30/06/13 13.033 (228)
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4. Gestao de risco financeiro--Continuacao
4.5. Estimativa do valor justo

O valor justo dos passivos financeiros para fins de divulgacao é estimado mediante o desconto dos
fluxos de caixa contratuais futuros pela taxa de juros vigente no mercado, que esta disponivel para a
Companhia para instrumentos financeiros similares.

A Companhia aplica o CPC 40/IFRS 7 para instrumentos financeiros mensurados no balanco
patrimonial pelo valor justo, o que requer divulgacdo das mensuragdes do valor justo pelo seguinte
nivel da hierarquia de mensuracao pelo valor justo:

O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos (como titulos mantidos
para negociacgédo e disponiveis para venda) € baseado nos precos de mercado, cotados na data do
balanco. Um mercado € visto como ativo se 0s pregos cotados estiverem pronta e regularmente
disponiveis a partir de uma bolsa, distribuidor, corretor, grupo de industrias, servigo de precificacéo,
ou agéncia reguladora, e aqueles precos representam transagdes de mercado reais e que ocorrem
regularmente em bases puramente comerciais. O preco de mercado cotado utilizado para os ativos
financeiros mantidos pela Companhia € o prego de concorréncia atual.

O valor justo dos instrumentos financeiros que ndo sdo negociados em mercados ativos (por
exemplo, derivativos de balc&o) é determinado mediante o uso de técnicas de avaliagdo. Essas
técnicas de avaliagdo maximizam o uso dos dados adotados pelo mercado onde esta disponivel e
minimizam a necessidade de estimativas especificas da entidade. Se todas as informacdes
relevantes exigidas para o valor justo de um instrumento forem adotadas pelo mercado, o
instrumento estard incluido no Nivel 2. Se informagdes relevantes ndo estiverem baseadas em
dados adotados pelo mercado, o instrumento estara incluido no Nivel 3.
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4. Gestao de risco financeiro--Continuacao

4.5. Estimativa do valor justo--Continuacéao

Técnicas de avaliacdo especificas utilizadas para valorizar os instrumentos financeiros incluem:

¢ Precos de mercado cotados ou cotagdes de instituicdes financeiras ou corretoras para

instrumentos similares;

¢ O valor justo de swaps de taxa de juros é calculado pelo valor presente dos fluxos de caixa futuros

estimados com base nas curvas de rendimento adotadas pelo mercado;

¢ Outras técnicas, como a andlise de fluxos de caixa descontados, séo utilizadas para determinar o
valor justo para os instrumentos financeiros remanescentes.

A tabela abaixo apresenta os ativos e passivos da Companhia mensurados pelo valor justo, sendo:

Ativo
Instrumentos financeiros

Passivo
Instrumentos financeiros

31 de dezembro de 2013

Controladora e Consolidado

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total

- 529 - 529

31 de dezembro de 2012

Controladora e Consolidado

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total

- (228) - (228)
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5. Caixa e equivalentes de caixa

Controladora Consolidado
31 de 31 de 31 de 31 de
dezembro de dezembro de dezembro de dezembro de

2013 2012 2013 2012
Equivalentes de caixa:
Itad Unibanco Holding S.A. 173 80.375 192 80.375
HSBC Bank Brasil S.A. 675 1.942 678 1.942
Bradesco S.A. 1.461 - 1.653 -
Banco do Brasil 76 102.073 76 102.073
Caixa Economica Federal 145 - 206 -
Banco Safra 46 - 46 -
Citibank 89 - 89 -
Banco Santander Brasil S.A. 161 20.700 161 20.700

2.826 205.090 3.101 205.090

Caixa e contas bancarias:
Caixa e conta corrente em moeda nacional 111 1.538 47 1.661
Conta corrente em moeda estrangeira-USD 26.999 53.216 26.999 53.216
Conta corrente em moeda estrangeira- EUR 14.283 26.653 14.283 26.653
Conta corrente em moeda estrangeira - CAD 96 105 96 105
Conta corrente em moeda estrangeira - GBP 134 275 134 275

41.623 81.787 41.559 81.910
Caixa e equivalentes de caixa 44.449 286.877 44.660 287.000

Os equivalentes de caixa sdo mantidos com a finalidade de atender a compromissos de caixa de curto
prazo e nao para investimento ou outros fins, sendo que a Companhia considera equivalente de caixa
uma aplicagdo financeira de conversibilidade imediata em um montante conhecido de caixa 0s quais estéo
sujeitos a um insignificante risco de mudanca de valor, sendo que estdo representadas por aplicagcbes
financeiras em CDB - Certificados de Depdsito Bancario.

A Companhia tem politicas de investimentos financeiros que determinam que 0s investimentos se

concentrem em valores mobiliarios de baixo risco e aplicagées em instituicdes financeiras de primeira
linha.
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6. Contas areceber de clientes

Os saldos das contas a receber de clientes e demais contas a receber apresentam-se como segue:

Controladora Consolidado
3lde 31lde 3lde 31lde
dezembro de dezembro de dezembro de dezembro de
2013 2012 2013 2012
Proveniente de vendas por meio de:
Administradoras de cartGes de crédito (a) 676.417 713.299 676.417 713.299
Contas a receber titulos (b) 520.618 48.627 520.618 48.627
Outros 73.345 50.140 76.761 50.140
1.270.380 812.066 1.273.796 812.066
Provisao para créditos de liquidagao
duvidosa (c) (24.084) (23.659) (24.084) (23.659)
1.246.296 788.407 1.249.712 788.407

(@) Vendas a prazo com cartdes de crédito sdo recebidas em parcelas que ndo ultrapassam 1 ano. Tais parcelas ndo séo sujeitas a taxas de juros explicitas.

(b) Contas a receber titulos referem-se a recebiveis de institui¢des financeiras que estruturam e negociam servigos financeiros aos clientes da Companhia. Todos os
riscos e beneficios financeiros destas transacgdes sdo transferidos a tais instituicdes apds a transagéo estar completa. Em 2013, a Companhia alterou seu método
de recebimento, que consiste em receber no fluxo de vencimento dos titulos e ndo mais de forma antecipada. N&o houve alteragées em préaticas ou estimativas
contébeis.

(c) O reconhecimento e a reversdo da provisao para créditos de liquidagao duvidosa foram reconhecidos como “despesas de vendas” na demonstragao de resultado.

A idade de nosso saldo de contas a receber de clientes e demais contas a receber pode ser demonstrado
conforme segue:

Controladora Consolidado
31 de 31 de 31 de 31 de
dezembro de dezembro de dezembro de dezembro de
2013 2012 2013 2012
A vencer 1.237.390 781.767 1.240.806 781.767
Titulos vencidos:
Vencidos ha menos de 30 dias 8.560 9.325 8.560 9.325
Vencidos ha mais de 30 dias 24.430 20.974 24.430 20.974
Total 1.270.380 812.066 1.273.796 812.066
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6. Contas areceber de clientes--Continuacao

Movimentacao da proviséo para créditos de liquidacdo duvidosa:

Controladora e Consolidado

Saldo em 31 de dezembro de 2011 (23.377)
Provisdo debitada as despesas com vendas (282)
Saldo em 31 de dezembro de 2012 (23.659)
Provisdo debitada em despesas de vendas (1.110)
Perdas efetivadas 685
Saldo em 31 de dezembro de 2013 (24.084)

7. Adiantamentos a fornecedores

Controladora Consolidado
31de 31 de 31 de 31 de
dezembro de dezembro de dezembro de dezembro de

2013 2012 2013 2012
Companhias aéreas (a) 234.141 146.646 234.141 146.646
Hotéis no Brasil e no exterior (b) 45.267 33.650 45.267 33.661
Qutros 3.803 1.531 3.889 1.532
283.211 181.827 283.297 181.839

(a) Pagamentos a companhias aéreas referentes aos bilhetes aéreos ja vendidos e néo utilizados.

(b) Adiantamentos a hotéis sdo essencialmente resultantes de transagées realizadas entre a Companhia e seus fornecedores para garantir a
disponibilidade de quartos na atual e em futuras temporadas.
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8. Despesas antecipadas

Controladora Consolidado
31lde 31l de 31 de 31lde
dezembro dezembro dezembro dezembro

de 2013 de 2012 de 2013 de 2012

Comissdes de vendas (a) 120.824 87.104 123.677 90.192
Taxa de administracdo de cartdes

de crédito (b) 11.311 8.612 11.311 8.614

Propaganda e publicidade (c) 2.104 2.734 2.104 2.734

Outros 5.644 840 5.644 844

139.883 99.290 142.736 102.384

(a) Comissdes para agentes de turismo como forma de remuneragéo pelos servigos prestados por agéncias, que sera realizado quando do
efetivo embarque dos passageiros.

(b) As taxas de administracéo de cartdes de crédito referem-se a porcentagem de vendas com base nos acordos firmados entre a Companhia e
as instituicdes de cartées de crédito como custos da transferéncia do risco de crédito das vendas feitas com cartGes de crédito a tais
instituigoes.

(c) Inclui despesas de propaganda e publicidades a serem veiculadas.

9. Investimentos

a) Agquisicdo da CVC Brasil

Em 23 de dezembro de 2009, a empresa veiculo CBTC Participagdes S.A. (‘CBTC”) adquiriu
inicialmente 76,2% das a¢fes da CVC por R$700.755, sendo R$380.755 pagos a vista e o restante,
no valor de R$320.000, a ser pago até 2014 (Nota 17). O saldo a pagar é atualizado com base na
variagdo do CDI + 2% ao ano.

Assim, a CBTC contabilizou a transacdo da seguinte forma:

CBTC
Investimento 76.2% 46
Agio gerado na transagéo 700.709
Total da transacgéo 700.755

b) Incorporacdo da CBTC

Em 28 de dezembro de 2009, a CBTC foi incorporada pela Companhia, conforme acordado entre as
partes envolvidas. Como resultado da incorporacéo, as acdes detidas pela CBTC foram canceladas,
com posterior emiss@o de novas a¢gfes em nome do acionista controlador da CBTC, o Fundo de
Investimento BTC “BTC”, uma subsidiaria integral do Carlyle.
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9.

Investimentos--Continuacéo

b)

Incorporacéo da CBTC--Continuagéo

A incorporacao gerou um aumento de capital na CVC Brasil no valor de R$391.615 (acervo liquido da
CBTC) e reducao da participacdo da BTC na CVC, devido a transferéncia da divida gerada na
aquisicao da Companhia.

Antes da incorporacéo, as acdes da CVC eram distribuidas da seguinte forma:

Acionistas Acdes (*) % do capital
CBTC 45.730 76,2%
Fundo de investimento GJP 14.270 23,8%
Total 60.000 100,00%

ApoOs a Incorporagéo. as agdes da CVC Brasil foram distribuidas conforme descrito abaixo:

Acionistas Acdes (*) % do capital
Fundo de Investimento BTC 24.973 63,6%
Fundo de Investimento GJP 14.270 36,4%
Total 39.243 100,00%

(*) Nao considera o desdobramento das a¢des ocorrido em 12 de Novembro de 2013 (Nota 15a).

Em 28 de dezembro de 2009, a CVC incorporou a CBTC através de uma incorporagao reversa, o que
ocasionou a baixa integral do agio registrado. ApGs este evento, o Fundo de Investimento BTC
(controladora da incorporada CBTC) teve sua participacdo acionaria na CVC reduzida de 76,2% para
63,6%.

Os efeitos de alocacado do agio gerado na compra dos ativos e passivos da CVC, conforme requerido
pelo CPC 15 (IFRS 3)- Combinacdo de Negdcios, ndo foram reconhecidos quando da incorporacao,
pelo fato de que a transacéo de incorporacao reversa ndo se configurou na esséncia como uma
combinacgdo de negdcios mas como reestruturacao societaria entre empresas sob controle comum,
onde o adquirente final é o Fundo de Investimento Carlyle.

Portanto, conforme determinado pelo ICPC 09 — Demonstraces Contabeis Individuais,
Demonstracdes Contabeis Separadas, Demonstragfes Consolidadas e Aplicacdo do Método de
equivaléncia Patrimonial, paragrafo 44.b, a Companhia efetuou a baixa integral do agio incorporado
no valor de R$700.709 contra lucro/prejuizos acumulados, e constituiu o beneficio fiscal de 34% sobre
0 &gio no valor de R$238.241 no ativo, contra reserva de capital no patriménio liquido.
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9. Investimentos--Continuacao

c) Investimento na CVC Servicos

Saldo em 31 de dezembro de 2011
Equivaléncia patrimonial
Saldo em 31 de dezembro de 2012

Equivaléncia patrimonial

Saldo em 31 de dezembro de 2013 (Proviséo para perda com investimento)

CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.  Versdo: 2

CVC Servigos
2.977

(2.267)
710
(3.931)

(3.221)

Abaixo seguem informagdes da investida:

31 de dezembro

31 de dezembro

de 2013 de 2012
Ativos 9.388 8.743
Passivos 12.609 8.033
Patrimonio liquido (passivo a descoberto) (3.221) 710
Receitas liquidas 46.598 44.175
Prejuizo do exercicio (3.931) (2.267)
% Participacédo 99,9% 99,9%
10. Ativo imobilizado
Total do
Moéveis e Equipamentos ativo
Controladora Instalagbes Equipamentos utensilios deinforméatica Veiculos imobilizado
Custo
31 de dezembro de 2011 7.745 362 2.017 13.723 - 23.847
AdicGes 1.398 66 378 1.798 210 3.850
Baixas - - (172) (108) - (280)
31 de dezembro de 2012 9.143 428 2.223 15.413 210 27.417
AdicGes 459 1 92 206 115 873
Baixas (295) (10) (184) (507) (210) (1.206)
Proviséo para obsolescéncia (*) - - - 27) - 27)
Transferéncias do ativo intangivel - - - 1.434 - 1.434
31 de dezembro de 2013 9.307 419 2.131 16.519 115 28.491
Depreciagdo acumulada
31 de dezembro de 2011 (713) (45) (1.061) (9.251) - (11.070)
Depreciacao (1.646) (39) (155) (1.865) (42) (3.747)
Baixas - - 125 108 - 233
31 de dezembro de 2012 (2.359) (84) (1.091) (11.008) (42) (14.584)
Depreciacédo (1.812) (43) (211) (2.334) (24) (4.424)
Baixas 82 7 114 787 49 1.039
31 de dezembro de 2013 (4.089) (120) (1.188) (12.555) (17) (17.969)
Valor residual
31 de dezembro de 2013 5.218 299 943 3.964 98 10.522
31 de dezembro de 2012 6.784 344 1.132 4.405 168 12.833
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10. Ativo imobilizado--Continuagao

Total do
Méveis e Equipamentos ativo
Consolidado Instalacbes Equipamentos utensilios deinforméatica  Veiculos imobilizado
Custo
31 de dezembro de 2011 10.481 478 3.473 14.662 - 29.094
Adicdes 1.393 65 395 2.445 210 4.508
Baixas - - (174) (145) - (319)
31 de dezembro de 2012 11.874 543 3.694 16.962 210 33.283
Adicdes 576 2 112 241 115 1.046
Baixas (656) (68) (410) (1.249) (210) (2.593)
Proviséo para obsolescéncia (*) - - - (34) - (34)
Transferéncias do ativo intangivel - - - 1.434 - 1.434
31 dezembro de 2013 11.794 477 3.396 17.354 115 33.136
Deprecia¢do acumulada
31 de dezembro de 2011 (1.703) (92) (1.689) (9.973) - (13.457)
Depreciacao (2.019) (51) (295) (2.166) (42) (4.573)
Baixas - - 126 145 - 271
31 de dezembro de 2012 (3.722) (143) (1.858) (11.994) (42) (17.759)
Depreciacao (2.183) (51) (348) (2.250) (24) (4.856)
Baixas 445 42 267 988 49 1.791
31 de dezembro de 2013 (5.460) (152) (1.939) (13.256) (17) (20.824)
Valor residual
31 de dezembro de 2013 6.334 325 1.457 4.098 98 12.312
31 de dezembro de 2012 8.152 400 1.836 4.968 168 15.524

(*) Provisdo para itens obsoletos relacionados a descontinuidade do sistema CRM que foi reconhecida em abril de 2013, em
conexao com a reestruturacao realizada pela Companhia.
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11. Ativo intangivel

Controladora

Software e Website

Contrato de
exclusividade

Total do Intangivel

Custo

Saldo em 31 de dezembro de 2011 20.265 - 20.265
Adicédo 33.379 73.053 106.432
Saldo de 31 de dezembro de 2012 53.644 73.053 126.697
Adigao 33.660 7.891 41.551
Proviséo para obsolescéncia (*) (3.577) - (3.577)
Transferéncias para o ativo imobilizado (1.434) - (1.434)
Outros 90 90
Saldo em 31 de dezembro de 2013 82.383 80.944 163.327
Amortizacdo acumulada

Saldo em 31 de dezembro de 2011 (6.874) - (6.874)
Adicédo (5.859) (1.185) (7.044)
Saldo de 31 de dezembro de 2012 (12.733) (1.185) (13.918)
Adicéo (11.076) (7.897) (18.973)
Outros (90) - (90)
Saldo em 31 de dezembro de 2013 (23.899) (9.082) (32.981)
Valor residual

Saldo em 31 de dezembro de 2013 58.484 71.862 130.346
Saldo em 31 de dezembro de 2012 40.911 71.868 112.779

Contrato de

Consolidado Software e Website exclusividade Total do intangivel
Custo
Saldo em 31 de dezembro de 2011 20.534 - 20.534
Adicéo 34.390 73.053 107.443
Saldo em 31 de dezembro de 2012 54.924 73.053 127.977
Adigao 34.120 7.891 42.011
Provisé@o para obsolescéncia (*) (3.577) - (3.577)
Transferéncias para o Ativo Fixo (1.434) - (1.434)
Outros (17) - (17)
Saldo em 31 de dezembro de 2013 84.016 80.944 164.960
Amortizagdo acumulada
Saldo em 31 de dezembro de 2011 (7.111) - (7.111)
Amortizagao (5.709) (1.185) (6.894)
Saldo em 31 de dezembro de 2012 (12.820) (1.185) (14.005)
Adicdo (11.517) (7.897) (19.414)
Outros 17 - 17
Saldo em 31 de dezembro de 2013 (24.320) (9.082) (33.402)
Valor residual
Saldo em 31 de dezembro de 2013 59.696 71.862 131.558
Saldo em 31 de dezembro de 2012 42.104 71.868 113.972

(*) Proviséo para itens obsoletos relacionados a descontinuidade do sistema CRM que foi reconhecida em abril de 2013, em
conexao com a reestruturacao realizada pela Companhia.
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12. Empréstimos e financiamentos

a) Obrigacdes de arrendamento financeiro

Os contratos de arrendamento classificados como arrendamento financeiro possuem a intencéo da
Administracao em adquirir os respectivos itens ao final dos contratos. A maior parte dos contratos
possui uma clausula com opgéo de compra pelo valor residual do bem, sendo o pagamento incluido
no valor da amortizacdo mensal. Os prazos dos contratos se encerram em, no maximo, trés anos.

Controladora Consolidado
31 de 31 de 31 de 31 de
dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2013 de 2012 de 2013 de 2012

Circulante:

Obrigacdes de arrendamento financeiro 83 121 83 138
Nao Circulante:

Obrigacgdes de arrendamento financeiro - 79 - 79
Total 83 200 83 217

b) Obrigacbes de arrendamento operacional - CVC como arrendatéria

Os pagamentos minimos totais de arrendamento, segundo o0s arrendamentos operacionais nao
cancelaveis, sdo:

Consolidado
31 de dezembro 31 de dezembro

de 2013 de 2012
Menos de um ano 118 139
Mais de um ano e menos que cinco anos 623 620
Mais de 5 anos 16 39
757 798

A Companhia acredita que os pagamentos de aluguel minimo de arrendamentos mercantis
operacionais ndo cancelaveis, referem-se ao periodo contratual do curso normal da operacéo. Esta
obrigacao é apresentada no quadro acima, como requerido no CPC 6 (IAS17). O valor das despesas
de arrendamentos operacionais para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2013 foi R$11.753
(R$10.911 em 2012).
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12. Empréstimos e financiamentos--Continuacéo

Todos os contratos que possuem clausulas de multa em caso de quebra contratual prevéem a penalidade
de até trés meses de aluguel, sendo que se a Companhia rescindisse estes contratos, o valor total seria
de aproximadamente R$2.277.

13. Provisdes para demandas judiciais e administrativas

Em conformidade com as clausulas dos contratos firmados entre Carlyle e o antigo acionista controlador
da CVC, quaisquer eventuais contingéncias do passado (anteriores a data de aquisicdo, 23 de dezembro
de 2009) ndo séao de responsabilidade da Companhia, sendo obrigacéo do antigo controlador. Assim, ndo
foram constituidas provis6es para demandas ou reivindicagfes anteriores a 23 de dezembro de 2009 com
base no contrato firmado entre as partes.

Em 31 de dezembro de 2013 e 2012 a Companhia é parte envolvida em processos trabalhistas e civeis,
em andamento e esté discutindo essas questbes tanto na esfera administrativa como na judicial, as quais,
gquando aplicaveis, sdo amparadas por depésitos judiciais. As provisbes para eventuais perdas
decorrentes desses processos sdo estimadas e atualizadas pela Administracdo, amparada pelo apoio de
seus consultores legais.

Controladora e Consolidado

Trabalhistas Civeis Total
Saldo em 31 de dezembro de 2011 459 4,761 5.220
Adicoes 1.991 7.993 9.984
Reversdes/Pagamentos (280) (4.021) (4.301)
Saldo em 31 de dezembro de 2012 2.170 8.733 10.903
Adicdes 1.898 9.127 11.025
Reversbes/Pagamentos (1.860) (6.182) (8.042)
Saldo em 31 de dezembro de 2013 2.208 11.678 13.886
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14. Imposto de renda e contribuicdo social diferidos

O imposto de renda e a contribui¢cdo social diferidos séo calculados sobre o 4gio gerado na aquisi¢do da
Companhia e sobre as diferencas temporarias entre as bases de calculo do imposto sobre ativos e
passivos e os valores contdbeis das demonstracdes financeiras As aliquotas desses impostos, definidas
atualmente para determinacéo dos tributos diferidos, sdo de 25% para o imposto de renda e de 9% para a
contribuigdo social.

Os ativos de impostos diferidos sdo reconhecidos na medida em que é provavel que a avaliacdo dos
lucros tributaveis futuros podem ser usados na compensacao de diferencas temporarias, baseado em
projecdes de receita futura e preparadas com premissas internas e cenarios econdémicos futuros que
podem ser alterados.

a)

b)

Reconciliacdo de despesas com o imposto de renda e a contribuicdo social

Controladora

Consolidado

Exercicio findo em 31 de
dezembro de

Exercicio findo em 31 de
dezembro de

2013 2012 2013 2012
Lucro antes do imposto de renda e contribui¢cdo social 176.590 43.586 174.655 42.428
Imposto de renda a aliquota nominal - 34% (60.041) (14.819) (59.383) (14.426)
Opcoes de acdes outorgadas e reconhecidas (4.851) (7.777) (4.851) (7.777)
Outros (16) (878) 1.261 (113)
Imposto de renda e contribui¢éo social (64.908) (23.474) (62.973) (22.316)

Corrente (28.377) (36.920) (28.377) (36.920)

Diferido (36.531) 13.446 (34.596) 14.604
Despesa de imposto de renda e contribuigdo social (64.908) (23.474) (62.973) (22.316)
Aliquota efetiva 37% 54% 36% 53%
Composicéo do imposto de renda (IR) e contribuicdo social (CS) diferidos

Controladora Consolidado
3lde 3lde 3lde 3lde
dezembro de dezembro de dezembro de dezembro de
2013 2012 2013 2012
Imposto de renda sobre agio CBTC (Incorporagéo)

(Nota 9) 111.189 158.827 111.189 158.827
Proviséo earn-out — Fundo GJP (Nota 17) 33.919 32.143 33.919 32.143
Proviséo para demandas judiciais e administrativas 4.721 3.707 4721 3.707
Proviséo para bonus 2.946 2.971 3.183 2.971
Provisd@o para perdas com adiantamentos 2.068 1.646 2.068 1.646
Outras 17.149 9.785 21.902 12.841
Ativo de imposto de renda diferido 171.992 209.079 176.982 212.135
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14. Imposto de renda e contribuicéo social diferidos--Continuacéo

b) Composicdo do imposto de renda (IR) e contribuicdo social (CS) diferidos--Continuacao

Impostos diferidos ativos s@o reconhecidos na extensdo em que seja provavel que o lucro futuro
tributavel esteja disponivel para ser utilizado na compensacao das diferencas temporarias, com base
em projecOes de resultados futuros elaboradas e fundamentadas em premissas internas e em
cenarios econbmicos futuros que podem, portanto, sofrer alteracdes, e que para 31 de dezembro de
2013 demonstram que o imposto de renda diferido ativo sera compensado conforme demonstrado
abaixo:

Ano Controladora  Consolidado

2014 74.537 76.553
2015 81.571 82.845
2016 15.884 17.159
2017 - 425
Total 171.992 176.982

c) Movimentacdo do imposto de renda diferido:

Controladora Consolidado
31 de 31 de 31 de 31 de
dezembro de dezembro de dezembrode dezembro de

2013 2012 2013 2012
Saldo inicial 209.079 194.538 212.135 196.436
Adicéo (a) 11.954 41.214 13.888 42.473
Compensagéo (49.041) (26.673) (49.041) (26.774)
Saldo final 171.992 209.079 176.982 212.135

(a) Durante o ano de 2012 ocorreu o registro do imposto de renda diferido sobre o earn-out (nota 17.c) gerando um aumento de R$32.143.

Em 11 de novembro de 2013 o Governo Federal emitiu a Medida Proviséria 627 que propde a
alteracdo da legislacéo tributéria federal com o objetivo de ajustar as regras fiscais as préaticas
contabeis. A Companhia efetuou uma analise assumindo a opcdo do novo regime para o ano de 2014
e com base neste cenario ndo foram apresentados impactos significativos para as demonstracdes
financeiras de 31 de dezembro de 2013. Esta analise devera ser efetuada novamente pela
administracdo quando da promulgacao da Lei pelo Governo Federal, uma vez que ainda podem existir
ajustes ou alteracdes da Lei, assim como existir uma concluséo diferente pela Administracao.

PAGINA: 81 de 98



DFP - Demonstracdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2013 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.  Vers&o : 2

Notas Explicativas

15. Patrimdnio liquido

a) Capital social

O capital subscrito em 31 de dezembro de 2013 é representado por 129.729.000 de acdes ordinarias
(130.581.000 em 31 de dezembro de 2012, considerando o desdobramento de 3.000 a¢les para cada
uma acdo em 12 de novembro de 2013, para fins de comparabilidade), sem valor nominal, e é
distribuido conforme descrito abaixo:

31 de dezembro de 2013 31 de dezembro de 2012

Acdes Acdes

(milhares) Valor (milhares) Valor
Fundo de Investimento
BTC 61.075 38.947 82.551 35.566
Fundo de Investimento
GJP 32.603 20.791 47.178 20.325
Fundo de Investimento GP 2.302 1.468 - -
Acdes em tesouraria - - 786 338
Outros 33.749 21.522 66 28
Total 129.729 82.728 130.581 56.257
O capital social autorizado em 31 de dezembro de 2013 e 2012 é de R$ 5.000.000, sem determinagéo
das unidades de acoes.
A Assembleia Geral Extraordinaria (“AGE”) aprovou em 30 de setembro de 2013 o0 aumento de capital
de R$26.471 sem emissdo de novas ac¢des por meio de capitalizacdo da reserva especial de agio.
Em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 12 de novembro de 2013, nossos acionistas
aprovaram um desdobramento de nossas ac¢des na proporgdo de 3.000 a¢fes ordinarias para cada
acao, pelo qual nossas 43.243 ac¢Oes ordinarias foram desdobradas em 129.729.000 a¢6es ordinarias.

b) Opcdes de compra de acbes

O plano de remuneracédo com base em a¢6es da Companhia tem por objeto a outorga de opcdes de
compra de acfes de emissdo da Companhia aos participantes com o objetivo de atrair, motivar e reter

executivos-chave.
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15. Patriménio liquido--Continuacao

b) Opcdes de compra de acdes--Continuagéo

O preco de exercicio das opc¢bes concedidas € o valor justo de mercado das acdes no momento da
outorga das opgdes (“Preco de Exercicio”), definido nos contratos individuais celebrados com cada
participante, corrigido pela variacdo do indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo - IPCA desde
a data da outorga das opcdes até a data de seu efetivo exercicio nos termos do plano. As op¢des
foram concedidas aos empregados considerados executivos-chave da Companhia, neste caso
indicados pelo Conselho de Administracdo para receberem opcdes. As opc¢des outorgadas sdo
divididas como descrito a seguir:

“Time Based Options” (TBO) — prové o direito do beneficiario de comprar a¢des a um preco
predeterminado com base no tempo de trabalho continuo na Companhia. Estas op¢fes estdo sujeitas
a um periodo aquisitivo dos direitos as opgfes e ao seu exercicio.

“Performance Based Options” (PBO) — prové o direito do beneficiario de comprar agdes condicionado
ao cumprimento de taxas de retorno sobre o capital investido dos acionistas de no minimo 25% a.a.,
em doélares norte-americanos. No caso da ocorréncia de uma abertura inicial de capital (IPO), e sendo
a taxa de retorno sobre o capital investido dos acionistas acima de 30%a.a., as PBOs seréo
convertidas em TBOs. Nesse caso, 0 beneficiario devera cumprir os prazos de trabalhos continuos
definidos nas TBOs para exercicio das op¢des concedidas e também nédo podera, durante o prazo de
1 (um) ano a contar do vesting das opcdes convertidas, alienar qualquer das a¢gdes decorrentes do
exercicio destas opcoes.

As opc¢des sdo exerciveis em até 10 anos. Apos a data da outorga, as opcoes, para as quais o direito

de exercicio tenham sido adquiridos deverao ser exercidas em 90 dias contados a partir da data de
saida da Companhia.
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15. Patriménio liquido--Continuacao

b) Opcdes de compra de acdes--Continuagéo

As movimentacdes no Plano de Opcdes de compra de a¢des considerando o desdobramento das
opc¢Bes na mesma proporcao do desdobramento aplicado para as a¢cfes ordinarias, conforme descrito
na Nota 15.a, estdo detalhadas abaixo:

(Em milhares de opgdes)

Plano 1 Plano 2 Plano 3 Plano 4

Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche

Tranche 1.1 1.2 2.1t0 2.3 24e25 3.1 4.1a4.3
Notas PBO TBO TBO TBO TBO TBO TBO
31 de dezembro de 2011 525 177 2.553 3.054 - - -
Outorgadas 0] - - - 1.179 978 - -
Prescritas (i) - - - (666) - - -
31 de dezembro de 2012 525 177 2.553 3.567 978 - -
Outorgadas (iii) 69 4.113 4.398

Prescritas (i) (1.740) (633) - (30)
Transferéncia de plano (iv) (1.827) (345) - 2.172

31 de dezembro de

2013 525 177 2.553 69 - 4113 6.540

(i) Outorga de opcdes de agdes aprovada pelo Conselho de Administracéo principalmente relacionada a substituicdo de opgdes concedidas anteriormente a
executivos que deixaram a Companhia;

(i) Opcdes de acdes prescritas devido a saida dos executivos que deixaram a Companhia;

(iii) Concesséo de opgdes de compra de a¢des aprovado pelo Conselho de Administracéo relativas as opgdes concedidas com a substitui¢cdo de opgles
anteriormente concedidas aos executivos que sairam da Empresa (Plano 3) e subsidio adicional de acdes (Plano 4);

(iv) Transferéncias do Plano de 2 para oPlano.

A despesa no exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, excluindo a reversao de despesas com
opcoes de acdes descrita no item (vi) acima, no montante de R$14.268 (R$22.874 em 2012) foi
registrada como despesa de opc¢des de compra de ac¢des (demonstracdes do resultado) contra a
reserva de pagamentos baseadas em ac¢6es (patriménio liquido). O valor acumulado registrado como
reserva de pagamentos baseados em ac¢6es no patriménio liquido em 31 de dezembro de 2013,
referente aos planos de opgdes de agdes, é de R$33.217 (R$36.601 em 31 de dezembro de 2012).

Em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 31 de outubro de 2013, os acionistas da Companhia
aprovaram o “Quarto Plano de Opgodes de Agdes”, com efeitos a partir de 10 de novembro de 2011,
que modifica e substitui parte do “Segundo Plano de Opgao de Compra de Agdes”, além de incluir a
outorga de novas opcdes de compra de agbes. O objeto do “Quarto Plano de Opgdes de Agdes” é a
outorga de opcdes de compra de acdes de emissdo da Companhia aos seus empregados
considerados executivos-chave e que sejam indicados pelo Conselho de Administragcéo para
receberem as opcdes, sujeitos a determinadas condigdes previstas no respectivo plano.
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15. Patriménio liquido--Continuacao

b) Opcdes de compra de acdes--Continuagéo

O valor justo médio ponderado das opc¢des concedidas, determinado com base no modelo de
avaliagao “Customized Binomial Tree Model” esta detalhado abaixo:

Plano 1 Plano 2 Plano 3 Plano 4
Tranche Tranche
Detalhes 1.1 1.2 Tranche 2.1 Tranche 3.1 Tranche 4.1 Tranche4.2 Tranche 4.3

Data de inicio (primeira

outorga) 1/1/2010 1/1/2010 10/11/2013 11/3/2013 10/11/2011 2/7/2012 31/10/2013
Quantidade de opgbes — PBO

(milhares) (*) 525 - - - - - -
Quantidade de op¢des — TBO

(milhares) (*) 177 2.553 69 4,113 1.767 375 4.398
Valor de exercicio - R$ (*) R$4,99 R$4,99 R$22,46 R$13,53 R$14,63 R$ 14,63 R$ 14,63
Volatilidade esperada 32,83% 47,00% 44,35% 38,67% 31,01% 31.01% 31,01%
Inflagéo estimada (IPCA) 5,87% 5,87% 5,58% 3,92% 5,85% 5,86% 5,88%
Prazo maturidade estimado 5 anos 4 anos 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos 5 anos
Valor justo da opcao (*) R$ 2,56 R$ 4,58 R$ 14,44 R$ 7,61 R$ 5,40 R$ 5,57 R$ 5,90

(*) Considera o desdobramento das opc¢des, e consequente alteragdo no valor de exercicio e valor justo da opcao, na
mesma propor¢do do desdobramento aplicado para as acdes ordinarias, conforme descrito na Nota 15.a.

c) Contrato de compra e venda e Acordo de Acionistas

Como mencionado na Nota 1 a compradora CBTC Participa¢des S.A. (BTC Participacdes S.A. depois
da incorporagao ou “BTC”) e o vendedor FIP GJP celebraram através de contrato e acordo de venda
e no Acordo de Acionistas firmado em 01 de dezembro de 2009 as principais condigdes e obrigacdes
estao descritas abaixo:

e Distribuicéo de dividendos — Vide Nota 2.20
¢ Pagamento vinculado ao desempenho da Companhia — Vide Nota 17.c

e Aprovacao de matérias qualificadas pelo Conselho de Administragdo devera envolver o acionista
representando a maioria do capital votante (BTC) e o voto favoravel do Fundo de Investimento GJP,
enguanto for acionista titular e detentor de pelo menos 10% do capital social total da Companhia;
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15. Patriménio liquido--Continuacao

c) Contrato de compra e venda e Acordo de Acionistas--Continuacao

Abertura de Capital — As partes deverao envidar seus melhores esfor¢os e deverao cooperar entre si
a fim de viabilizar a implementac&o de uma abertura qualificada de capital da Companhia, assim
entendida como oferta publica inicial (Initial Public Offering — IPO) de ac¢des de emissao da
Companbhia: i) que resulte na listagem e negociacdo das acdes de emissdo da Companhia em bolsa a
ser determinada em comum acordo; ii) que haja oferta para distribuicdo publica de a¢des ordinarias
que representem no minimo 25% do capital social da Companhia, podendo representar até 20% do
capital social votante da Companhia se dessa forma recomendado pela instituicéo financeira de
primeira linha que estiver atuando na distribuicdo publica; iii) que sejam contratadas uma ou mais
instituicbes financeiras de primeira linha para atuarem na distribui¢cdo publica (Abertura Qualificada de
Capital).

d) Acdes em tesouraria

Em 16 de dezembro de 2011, as opcdes vestidas referentes a Tranche 1.2 do Plano 1 foram
exercidas e, por conta deste exercicio, 284 ac¢des foram emitidas no valor de R$4.786 (opcdes com 0
periodo de aquisicdo cumprido).

Na mesma data a Companhia adquiriu as novas ac6es emitidas pelo valor de R$19.134, que foram
registradas como ac¢des em tesouraria. Subsequentemente, 22 a¢cdes no montante de R$1.482 foram
outorgadas como acdes restritas (Nota 15.e). Em 28 de fevereiro de 2013, a Companhia recomprou
as 22 acoes restritas pelo valor de R$1 cada ag&o (em R$ por acao).

Em 29 de outubro de 2013, foi aprovado pela Assembléia Geral Extraordindria, o cancelamento de
284 acdes em tesouraria no montante de R$19.134, sem redugéo do capital social.

e) Opcodes de acdes restritas

Conforme descrito na Nota 15.d, a Companhia recomprou as 22 acdes restritas mencionadas no
tépico anterior, uma vez que 0 executivo que possuia a titularidade destas a¢bes deixou a
Companhia, gerando uma reverséo de despesas com outorga de acdes restritas no montante de
R$617.

A despesa pela distribuicao de acdes restritas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2013,
excluindo a reverséo de despesas com outorga de acdes rescritas conforme descrita acima, foi de
R$82 (R$494 em 2012). Estes montantes foram reconhecidos como despesa de a¢fes outorgadas
(demonstracdes do resultado) contra a reserva de pagamentos baseados em ag¢des (patriménio
liquido).
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15. Patriménio liquido--Continuacao
f)  Dividendos

Em reunido do Conselho de Administracao realizada em 4 de fevereiro de 2014 foi aprovada a
proposta de distribuicdo de dividendos relativos ao exercicio de 2013, calculada conforme
demonstrado abaixo, nos termos do estatuto social da Compahia, considerando a absorgéo do
prejuizo acumulado de exercicios anteriores no valor de R$49.578.

31 de dezembro de

2013

Lucro liquido do exercicio 111.682
Prejuizos acumulados de anos anteriores (49.578)
Lucro liquido do exercicio apds absorcéo de prejuizos

acumulados 62.104
Reserva legal (3.105)
Base de calculo dos dividendos 58.999
Dividendos minimos a distribuir (25%) — propostos 14.750

Em Assembléia Geral Extraordinaria realizada em 29 de outubro de 2013, nossos acionistas
aprovaram a distribuicdo de dividendos futuros de no minimo de 50% do lucro liquido com relagéo ao
exercicio social a se encerrar em 31 de dezembro de 2014 e nos anos seguintes, se as condigdes a
seguir forem atingidas: (a) A companhia executar com sucesso sua Oferta Publica Inicial de a¢cbes
antes de qualquer distribuicdo de dividendos; (b) a companhia tiver lucro liquido para permitir a
distribuicdo de dividendos e cumprir previamente com as obrigacdes legais decorrentes da Lei de
Sociedade por Ac¢Bes n° 6.404/76; (c) A companhia nao tiver qualquer outra necessidade de capital
para desenvolver seus negdcios e/ou projetos estratégicos; (d) a companhia cumprir com os
pagamentos da divida em favor do GJP Fundo de Investimento em Participagfes, em vista da
incorporacdo da CBTC Fundo de Investimento em Participacdes em dezembro de 2009; e (e) o
Conselho de Administracdo e os acionistas decidirem aprovar, no momento oportuno, a efetiva
distribuicdo de dividendos relativa a cada um dos exercicios sociais.

g) Reservade lucros

¢ Reserva legal: é constituida mediante apropriacdo de 5% do lucro liquido do exercicio, até atingir
20% do capital social.

¢ Reserva de capital de giro: é constituida mediante apropriagcdo de até 25% do lucro liquido

remanescente, apos apropriacdo da reserva legal e distribuicdo dos dividendos, destinada a
manutencédo do capital de giro da Companhia, até o limite de 30% do capital social.
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15. Patrimdnio liquido--Continuacéo

g) Reserva de lucros--Continuacéo

¢ Reserva de expansao: € constituida mediante apropriacdo de até 25% do lucro liquido

remanescente, apds apropriacdo da reserva legal e distribuicdo dos dividendos, destinada a

expansao dos negécios da Companhia, até o limite de 50% do capital social.

e Reserva de retenc¢do de lucros: até 50% do lucro liquido remanescente, apos as apropriacées
previstas no estatuto social da Companhia, podem ser retidos com base em orcamento de capital
aprovado pela Assembléia Geral, na forma prevista no Artigo 196 da Lei das Sociedades por Acbes.

h) Despesa com oferta publica de acdes

Em 2013, a Companhia concluiu seu processo de abertura de capital através de uma oferta publica
secundaria de a¢des onde nao ocorreu uma nova emissao de acdes pela Companhia, sendo que 0s
recursos captados com o IPO foram destinados diretamente aos acionistas controladores. Como parte
do processo de abertura de capital, a Companhia incorreu em despesas estritamente relacionadas a
oferta secundaria, tais como consultoria legal e de mercado de capitais e auditoria, totalizando
R$6.862. Estas despesas foram registradas em lucros e prejuizos acumulados por tratar-se de
despesas com os acionistas controladores e, portanto, possui caracteristica de distribuicdo de lucros

para o pagamento destas despesas.

16. Resultado financeiro

Controladora

Consolidado

31 de dezembro de

31 de dezembro de

Despesas financeiras
Variagcdo monetaria e cambial
Imposto sobre Operag¢8es Financeiras (IOF)
Encargos financeiros (a)
Outros

Total despesas financeiras

Receitas financeiras
Rendimento de aplicagbes financeiras
Variagdo monetéaria e cambial
Outros

Total receitas financeiras

Despesas financeiras, liquidas

2013 2012 2013 2012
- (1.239) - (1.242)
(1.576) (1.654) (1.576) (1.654)
(90.918)  (109.228)  (90.945)  (109.258)
(6.367)  (21.520) (6.425)  (21.657)
(98.861) (133.641)  (98.946) (133.811)
3.580 10.705 3.649 10.706
2.747 - 2.747 -
1.645 4.675 1.659 4.790
7.972 15.380 8.055 15.496
(90.889)  (118.261) _ (90.891)  (118.315)

(a) Encargos financeiros basicamente oriundos de juros sobre contas a pagar com Fundo de Investimento GJP (Nota 17) e juros incorridos na

antecipacao de recebiveis.

(b) As despesas financeiras relacionadas principalmente ao contrato de desempenho (vide nota 17C)
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17. Transacdes com partes relacionadas
As transagbes com partes relacionadas sao realizadas no curso normal das atividades, de acordo com 0s
precos especificos pactuados entre as partes, compativeis com as condi¢cdes de mercado para transacoes
semelhantes entre partes independentes.

a) Principais saldos ou pagamentos oriundos de transacdes com partes relacionadas:

31 de dezembro de 2013

Ativo nédo Passivo Passivo néo
circulante circulante circulante Pagamentos

Controladora

CVC Servigos Agéncia de Viagens Ltda. 12.498 5.357 - 45.233
Operadora e Agéncia de Viagens Tur Ltda. 2,771 - -

FIP GJP (ii) - 144.345 60.435
FIP GJP Earnout (iii) (Nota 17.c) - - 99.761 -

2.680

GJP Administradora de Hotéis (i) 7.085 - 42.352
Total 17.949 156.787 99.761 148.020
Consolidado

Operadora e Agéncia de Viagens Tur Ltda. 2,771 - - 60.435
FIP GJP(ii) - 144.345 - -
FIP GJP earn-out (iii) (Nota 17.c) - - 99.761 -
GJP Administradora de Hotéis (i) 2.680 7.085 - 42.352
Total 5.451 151.430 99.761 102.787

31 de dezembro de 2012
Ativo nédo Passivo Passivo nédo
circulante Circulante circulante  Pagamentos

Controladora

CVC Servicos Agéncia de Viagens Ltda. 4.554 - - 45.928
Operadora e Agéncia de Viagens Tur Ltda. 2.110 - - -
FIP GJP(ii) - 44.437 144.000 61.208
FIP GJP Earnout (jii) (nota 17.c) - - 94.537 -
GJP Administradora de Hotéis (i) - 10.089 - 47.713
Total 6.664 54.526 238.537 154.849
Consolidado

Operadora e Agéncia de Viagens Tur Ltda.. 2.110 - - -
FIP GJP(ii) - 44.437 144.000 61.208
FIP GJP earn-out (jii) (nota 17.c) - - 94.537 -
GJP Administradora de Hotéis (i) - 10.089 - 47.713
Total 2.110 54.526 238.537 108.921

(i) Inclui reserva de quartos em hotéis relacionados. Os adiantamentos podem ser feitos para garantir a disponibilidade de quartos na atual e em futuras
temporadas;

(i) Saldo a pagar até 2015 ao Fundo de Investimento GJP, relacionado a aquisigdo das a¢des da CVC o qual é atualizado com base na variagdo do CDI + 2%
ao ano;

(iiiy Provisdo para pagamento vinculado ao desempenho (Nota 17.c).
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17. Transacdes com partes relacionadas--Continuacao

b) Remuneracéo do pessoal-chave da Administracéo

O pessoal-chave da Administracdo inclui os conselheiros e diretores. A remuneracao do exercicio,
paga ou a pagar, ao pessoal-chave da Administracdo pelos servicos prestados, esta apresentada a

seqguir:
31 de dezembro
2013 2012
Salarios e outros beneficios de curto prazo 21.685 18.718
Pagamentos baseado em acdes 14.267 22.874
35.952 41.592

c) Contratos em obrigacdes

Conforme mencionado na Nota 1, o FIP BTC, por meio da CBTC, adquiriu a¢cdes da Companhia
através do Contrato de Compra e Venda de A¢des e Outras Avencas firmado (“Contrato de Compra e
Venda”) entre CBTC e FIP GJP (“Vendedor”), que inclui a Clausula 2.6 — Pagamentos viculados ao
desempenho e define que a Companhia efetuara em favor do vendedor um pagamento vinculado ao
desempenho no valor equivalente a até R$75.000 corrigidos pelo IGP-M, calculado de acordo com os
parametros de desempenho descritos abaixo. Em ambas as situacoes, a data do pagamento
vinculado ao desempenho devera ocorrer em 1° de janeiro de 2015.

Parametro de desempenho

(i) Se a média aritmética do EBITDA da Companhia dos 5 (cinco) anos consecutivos entre 2010 e
2014, deflacionados pelo IGP-M, for igual ou superior a R$250.000, a Companhia devera pagar
ao vendedor o valor de R$75.000;

(i) Se a média aritmética do EBITDA da Companhia for inferior a R$239.000, ndo havera a
obrigacdo de pagamento adicional vinculado ao desempenho;

(i) Se a média aritmética do EBITDA da Companhia for entre R$239.000 e R$250.000, a Companhia
devera pagar ao vendedor um valor entre R$50.000 até R$75.000, calculados de forma
proporcional.
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17. Transacdes com partes relacionadas--Continuacao

c) Contratos em obrigacdes--Continuagéo
Parametro de desempenho Il

(i) Se ocorrer uma oferta inicial de acdes (IPO qualificado) ou a venda ou alienacdo do controle da
Companhia antes de l1o. de janeiro de 2015, o pagamento vinculado ao desempenho deveré ser
calculado com base na média dos EBITDAs da Companhia, deflacionada pelo IGP-M, entre 2010
e 0 ano calendario anterior ao IPO, de acordo com a tabela abaixo:

Obrigacao a pagar

Evento de
liquidez R$75.000 R$50.000 até 75.000 (proporcional)
Apds 2014 Média do EBITDA acima de R$250.000 Média do EBITDA entre R$239.000 a R$250.000
Em 2014 Média do EBITDA acima de R$240.000 Média do EBITDA entre R$225.000 a R$240.000
Em 2013 Média do EBITDA acima de R$220.000 Média do EBITDA entre R$211.000 a R$220.000
Em 2012 Média do EBITDA acima de R$195.000 Média do EBITDA entre R$193.000 a R$195.000
Em 2011 Média do EBITDA acima de R$175.000 Média do EBITDA entre R$170.000 a R$175.000

Com base nos resultados apurados pela Companhia nos exercicios de 2010 a 2013, e na ocorréncia
do IPO qualificado, a Administragdo da Companhia confirmou a necessidade da proviséo para
pagamento da obrigacdo ao Fundo GJP no valor de R$75.000 reconhecida em 31 de dezembro de
2012, que incluiu, conforme determinado no contrato, 0 montante de R$19.537 referente aos juros
entre o periodo de dezembro de 2010 a dezembro de 2012.

Os juros em 2013 totalizaram R$5.134 e o saldo em 31 de dezembro de 2013 era de R$99.671
(R$94.537 em 31 de dezembro de 2012).

18. Vendas antecipadas de pacotes turisticos

Em 31 de dezembro de 2013, o saldo das vendas antecipadas de pacotes turisticos era R$1.079.239 na
Controladora (R$794.899 em 31 de dezembro de 2012) e R$1.082.337 no Consolidado (R$ 797.202 em
31 de dezembro de 2012), e é representado por pacotes turisticos vendidos e ainda néo utilizados pelos
passageiros.
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19. Segmento operacional

20.

A Companhia possui um Unico segmento operacional na atividade de “Intermediacao de Turismo”. A
Administracdo da Companhia analisa a receita bruta por linha de negécios sendo: doméstico, internacional
e cruzeiros maritimos. As operacdes estdo sediadas substancialmente no Brasil.

As receitas brutas por linha de negdcios sé@o as seguintes:

Consolidado

Doméstico
Internacional
Cruzeiro maritimo

Outros

Total

2013 2012
442.898 422.378
217.176 216.886

17.886 19.150
4.531 4.950
682.491 663.364

Despesas operacionais

20.1.

20.2

Despesas Operacionais

Controladora

Consolidado

31 de dezembro de

31 de dezembro de

2013 2012 2013 2012
Pessoal 98.296 110.568 134.687 143.058
Servicos de terceiros 139.235 166.839 150.071 177.525
Taxa de cartdo de crédito 43.065 42.203 43.065 42.203
Depreciagdo e amortizagédo 23.397 10.791 24.270 11.467
Despesas de restruturagao 8.033 - 8.033 -
Outros 3.512 1.833 3.828 2.080
Total 315.538 332.234 363.954 376.333
Despesas de vendas 134.812 126.742 134.922 127.038
Despesas gerais e administrativas 157.329 194.701 204.762 237.828
Depreciagdo e amortizagdo 23.397 10.791 24.270 11.467
Total 315.538 332.234 363.954 376.333

Outras Despesas Operacionais

Controladora

Consolidado

31 de dezembro de

31 de dezembro de

Provisédo de earn-out (Nota 17.c)
Provisdo para demandas judiciais
Outras

Total

2013 2012 2013 2012
- 75.000 - 75.000
11.025 9.884 11.025 9.884
437 1.341 664 1.401
11.462 86.225 11.689 86.285
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21. Lucro por acao

O lucro béasico por acao é calculado mediante a divisdo do lucro atribuivel aos acionistas da Companhia,
pela quantidade média ponderada de a¢6es ordinarias emitidas durante o exercicio.

O lucro por acao diluido é calculado ajustando-se a média ponderada da quantidade de acfes ordinarias
em circulacdo supondo a conversao de todas as acdes potenciais.

31 de dezembro de

2013 2012 (%)
Lucro atribuivel aos acionistas da Companhia 111.682 20.112
Quantidade média ponderada de agdes ordinarias emitidas
durante o ano (em milhares de acdes) 129.729 130.581
Lucro por agéo — basico (R$) 0,86 0,15
Média ponderada da quantidade de acdes ordinéarias para o
lucro basico por acao (em milhares de acGes) 129.729 130.581
Efeito da diluicdo: Pagamento baseado em ac¢des (milhares de
acoes) 2.904 2.531
Média ponderada da quantidade de ac¢des ordinarias ajustada
pelo efeito da diluicdo (em milhares de ac¢des) 132.633 133.112
Lucro por acdo — diluido (R$) 0,84 0,15

(*) Considera o desdobramento das a¢fes, aprovado em 12 de novembro de 2013, conforme descrito na Nota 15.a, para fins de
comparabilidade.

22. Seguros

A Companhia tem como politica, manter cobertura de seguros em montantes considerados suficientes
pela Administracdo em face dos riscos que envolvem, entre outros, incéndios, danos materiais e
responsabilidade civil.

Importéncia segurada
em 31 de dezembro de

Tipo 2013
Risco civil 168.500
Riscos gerais / civeis 43.533
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23. Eventos subsequentes

Encerramento de oferta publica de acdes ordinarias

Em 10 de janeiro de 2014 encerrou-se a oferta publica de distribuicdo secundéria de acdes ordinarias de
emissdo da Companhia, totalizando 33.841.600 acdes representativas de aproximadamente 26,09% do
capital social da Companhia.
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Pareceres e Declaragfes / Relatorio do Auditor Independente - Sem Ressalva

Relatério dos auditores independentes sobre as demonstragdes financeiras

Aos Acionistas, Conselheiros e Administradores
CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A.
Santo André - SP

Examinamos as demonstra¢des financeiras individuais e consolidadas da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A.
(“Companhia”), identificadas como Controladora e Consolidado, respectivamente, que compreendem os balan¢os patrimoniais em 31
de dezembro de 2013 e as respectivas demonstracdes do resultado, do resultado abrangente, das muta¢des do patrimdnio liquido e
dos fluxos de caixa, para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas
explicativas.

Responsabilidade da Administragéo sobre as demonstragdes financeiras

A Administracdo da Companhia é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacédo das demonstracdes financeiras individuais
de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e das demonstrag@es financeiras consolidadas de acordo com as normas
internacionais de relatorio financeiro (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board — IASB, e de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a
elaboragdo dessas demonstrag8es financeiras livres de distor¢ao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

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

Uma auditoria envolve a execucao de procedimentos selecionados para obtencéo de evidéncia a respeito dos valores e divulga¢fes
apresentados nas demonstracdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a
avaliacdo dos riscos de distor¢ao relevante nas demonstracdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa
avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragdo e adequada apresentacéo das
demonstracdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sao apropriados nas circunstancias, mas
nao para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a
avaliacdo da adequacao das préticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contdbeis feitas pela Administracdo, bem
como a avaliacdo da apresentacdo das demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido.
Opinido sobre as demonstracdes financeiras individuais

Em nossa opinido, as demonstra¢des financeiras individuais acima referidas apresentam adequadamente, em todos 0s aspectos
relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. em 31 de dezembro de 2013 o
desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil.

Opinido sobre as demonstracdes financeiras consolidadas

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos
relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira consolidada da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. em 31 de dezembro de
2013, o desempenho consolidado de suas operacdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo naquela data, de
acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board — IASB e
as praticas contabeis adotadas no Brasil.

Enfase

Conforme descrito na nota explicativa 2, as demonstra¢des financeiras individuais foram elaboradas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil. No caso da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. essas praticas diferem do IFRS, aplicavel
as demonstragdes financeiras separadas, somente no que se refere a avaliagdo dos investimentos em controladas, coligadas e
controladas em conjunto pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto que para fins de IFRS seria custo ou valor justo. Nossa
opinido ndo estd modificada em funcéo desse assunto.

Outros assuntos

Demonstrac¢des do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstrag6es individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2013, preparadas sob a responsabilidade da Administragdo da Companhia, cuja apresentacao € requerida pela
legislacdo societéaria brasileira para companhias abertas, e como informacgao suplementar pelas IFRS que nédo requerem a
apresentacdo da DVA. Essas demonstrages foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e,
em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos 0s seus aspectos relevantes, em relagdo as demonstraces
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financeiras tomadas em conjunto.
Sao Paulo, 4 de fevereiro de 2014.
ERNST & YOUNG

Auditores Independentes S.S.
CRC-2SP015199/0-6

Anderson Pascoal Constantino
Contador CRC-1SP190451/0-5
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Pareceres e Declaragbes / Declaracao dos Diretores sobre as Demonstra¢cdes Financeiras

CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A.

LUIZ EDUARDO FALCO PIRES CORREA, brasileiro, casado, engenheiro, inscrito no CPF/MF sob o n° 052.425.988-75, e portador da
cédula de identidade RG n° 6.056.736 SSP/SP, com escritorio na cidade de Santo André, Estado de S&o Paulo, na Rua das Figueiras,
n° 501, 8° andar, Bairro Jardim, CEP 09080-370, na qualidade de Diretor Presidente da CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE
VIAGENS S.A., sociedade por acdes, com sede na cidade de Santo Andre, Estado do S&o Paulo, na Rua das Figueiras, n° 501,
8%andar, CEP 09080-370, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 10.760.260/0001-19 e NIRE 35.300.367.596 ("Companhia"), declara, nos
termos dos incisos V e VI do paragrafo 1° do artigo 25 da Instrugdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, conforme alterada, que
juntamente com os demais diretores da Companhia (i) reviu, discutiu e concorda com as opinides expressas no parecer dos auditores
independentes da Companhia; e (i) reviu, discutiu e concorda com as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas referente
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2013.

LUIZ FERNANDO FOGAGCA, brasileiro, casado, economista, inscrito no CPF/MF sob o n° 116.469.528-20, e portador da cédula de
identidade RG n° 13.893.373 SSP/SP, com escritorio na cidade de Santo André, Estado de S&o Paulo, na Rua das Figueiras, n° 501,
8° andar, Bairro Jardim, CEP 09080-370, na qualidade de Diretor Vice Presidente Administrativo Financeiro e de Rela¢gfes com
Investidores da CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A., sociedade por agbes, com sede na cidade de Santo
André, Estado do Sdo Paulo, na Rua das Figueiras, n® 501, 8° andar, CEP 09080-370, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 10.760.260/0001-
19 e NIRE 35.300.367.596 ("Companhia"), declara, nos termos dos incisos V e VI do paragrafo 1° do artigo 25 da Instrugdo CVM
n°480, de 7 de dezembro de 2009, conforme alterada, que juntamente com os demais diretores da Companhia (i) reviu, discutiu e
concorda com as opinides expressas no parecer dos auditores independentes da Companhia; e (ii) reviu, discutiu e concorda com as
demonstrac@es financeiras individuais e consolidadas referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2013.

ELTON FLAVIO SILVA DE OLIVEIRA, brasileiro, casado, advogado, inscrito no CPF/MF sob 0 n° 174.322.408-76, e portador da
cédula de identidade RG n° 20.884.079 SSP/SP, com escritdrio na cidade de Santo André, Estado de S&o Paulo, na Rua das
Figueiras, n° 501, 8° andar, Bairro Jardim, CEP 09080-370, na qualidade de Diretor Juridico da CVC BRASIL OPERADORA E
AGENCIA DE VIAGENS S.A., sociedade por a¢des, com sede na cidade de Santo Andre, Estado do S&o Paulo, na Rua das Figueiras,
n°® 501, 8° andar, CEP 09080-370, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 10.760.260/0001-19 e NIRE 35.300.367.596 ("Companhia"), declara,
nos termos dos incisos V e VI do paragrafo 1° do artigo 25 da Instrugdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, conforme alterada,
gue juntamente com os demais diretores da Companbhia (i) reviu, discutiu e concorda com as opiniées expressas no parecer dos
auditores independentes da Companhia; e (ii) reviu, discutiu e concorda com as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas
referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2013.

MIGUEL MARTINS ALCANTARA JUNIOR, brasileiro, casado, administrador, inscrito no CPF/MF sob o n° 140.021.748-24, e portador
da cédula de identidade RG n°® 20.748.717-0 SSP/SP, com escritério na cidade de Santo André, Estado de S&o Paulo, na Rua das
Figueiras, n° 501, 8° andar, Bairro Jardim, CEP 09080-370, na qualidade de Diretor de Tecnologia da Informacdo da CVC BRASIL
OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A., sociedade por acdes, com sede na cidade de Santo Andre, Estado do S&o Paulo, na
Rua das Figueiras, n° 501, 8° andar, CEP 09080-370, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 10.760.260/0001-19 e NIRE 35.300.367.596
("Companhia"), declara, nos termos dos incisos V e VI do paragrafo 1° do artigo 25 da Instrugdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de
2009, conforme alterada, que juntamente com os demais diretores da Companhia (i) reviu, discutiu e concorda com as opinides
expressas no parecer dos auditores independentes da Companhia; e (ii) reviu, discutiu e concorda com as demonstrac¢des financeiras
individuais e consolidadas referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2013.

VALTER PATRIANI, brasileiro, casado, empresario, inscrito no CPF/MF sob o n° 860.625.818-00, e portador da cédula de identidade
RG n° 39.001.001-7 SSP/SP, com escritério na cidade de Santo André, Estado de Sdo Paulo, na Rua das Figueiras, n° 501, 8° andar,
Bairro Jardim, CEP 09080-370, na qualidade de Diretor Vice Presidente de Produtos e Vendas da CVC BRASIL OPERADORA E
AGENCIA DE VIAGENS S.A., sociedade por a¢des, com sede na cidade de Santo Andre, Estado do S&o Paulo, na Rua das Figueiras,
n°® 501, 8° andar, CEP 09080-370, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 10.760.260/0001-19 e NIRE 35.300.367.596 ("Companhia"), declara,
nos termos dos incisos V e VI do paragrafo 1° do artigo 25 da Instrugdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, conforme alterada,
gue juntamente com os demais diretores da Companbhia (i) reviu, discutiu e concorda com as opiniées expressas no parecer dos
auditores independentes da Companhia; e (ii) reviu, discutiu e concorda com as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas
referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2013.

ADRIANO GOMES SANTA ANA, brasileiro, casado, te6logo, inscrito no CPF/MF sob o n° 300.236.702-82, e portador da cédula de
identidade RG n° 55.298.148-5 IFP/RJ, com escritdrio na cidade de Santo André, Estado de S&o Paulo, na Rua das Figueiras, n° 501,
8° andar, Bairro Jardim, CEP 09080-370, na qualidade de Diretor de OperagBes da CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE
VIAGENS S.A., sociedade por acdes, com sede na cidade de Santo Andre, Estado do S&o Paulo, na Rua das Figueiras, n° 501, 8°
andar, CEP 09080-370, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 10.760.260/0001-19 e NIRE 35.300.367.596 ("Companhia"), declara, nos termos
dos incisos V e VI do paragrafo 1° do artigo 25 da Instrucdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, conforme alterada, que
juntamente com os demais diretores da Companhia (i) reviu, discutiu e concordacom as opinides expressas no parecer dos auditores
independentes da Companhia; e (i) reviu, discutiu e concorda com as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas referente
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2013.

Santo André, 04 de fevereiro de 2014.
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Pareceres e Declaragdes / Declaracdo dos Diretores sobre o Relatério do Auditor
Independente

CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A.

Em conformidade com o inciso V do artigo 25 da Instru¢do CVM no 480, de 7 de dezembro de 2009, a Administracdo declara que
revisou, discutiu e concordou com as opinides expressas no parecer dos auditores independentes sobre as demonstra¢fes financeiras
individuais e consolidadas da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A., referentes ao exercicio de 2013 emitido nesta data.

Santo André, 04 de fevereiro de 2014.

Diretoria:
Luiz Fernando Fogaga — Vice Presidente Administrativo Financeiros e de RelagBes com Investidores
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