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Dados da Empresa/ Composic¢édo do Capital

Numero de Agoes Ultimo Exercicio Social
(Unidades) 31/12/2014
Do Capital Integralizado

Ordinarias 131.465.335
Preferenciais 0
Total 131.465.335

Em Tesouraria
Ordinérias
Preferenciais

Total
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.

DFs Individuais / Balanco Patrimonial Ativo

Verséao : 2

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012
1 Ativo Total 2.288.511 2.066.845 1.711.303
1.01 Ativo Circulante 1.983.924 1.733.400 1.366.842
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 50.206 44.449 286.877
1.01.038 Contas a Receber 1.388.418 1.246.296 788.407
1.01.03.01 Clientes 1.388.418 1.246.296 788.407
1.01.03.01.01 Contas a Receber 1.388.418 1.246.296 788.407
1.01.07 Despesas Antecipadas 164.439 139.883 99.290
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 380.861 302.772 192.268
1.01.08.03 Outros 380.861 302.772 192.268
1.01.08.03.01 Instrumentos Derivativos 3.017 529 0
1.01.08.03.02 Adiantamento a Fornecedores 355.989 283.211 181.827
1.01.08.03.03 Outras Contas a Receber 21.855 19.032 10.441
1.02 Ativo N&o Circulante 304.587 333.445 344.461
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 162.339 192.577 218.139
1.02.01.06 Tributos Diferidos 136.293 171.992 209.079
1.02.01.06.01 Imposto de Renda e Contribuigdo Social Diferidos 136.293 171.992 209.079
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 13.577 17.949 6.664
1.02.01.08.04 Créditos com Outras Partes Relacionadas 13.577 17.949 6.664
1.02.01.09 Outros Ativos N&o Circulantes 12.469 2.636 2.396
1.02.02 Investimentos 3.114 0 710
1.02.03 Imobilizado 8.577 10.522 12.833
1.02.04 Intangivel 130.557 130.346 112.779
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.

DFs Individuais / Balan¢o Patrimonial Passivo

Verséao : 2

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012
2 Passivo Total 2.288.511 2.066.845 1.711.303
2.01 Passivo Circulante 1.810.748 1.633.696 1.251.152
2.01.01 Obrigag6es Sociais e Trabalhistas 25.544 18.816 21.184
2.01.02 Fornecedores 364.726 308.792 270.028
2.01.03 Obrigag6es Fiscais 18.467 18.651 7.893
2.01.03.01 Obrigag6es Fiscais Federais 18.467 18.651 7.893
2.01.03.01.02 Impostos e contribuicbes a pagar 18.467 18.651 7.893
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 0 83 121
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 0 83 121
2.01.05 Outras Obrigacgdes 1.402.011 1.287.354 951.926
2.01.05.01 Passivos com Partes Relacionadas 121.074 156.787 54.526
2.01.05.02 Outros 1.280.937 1.130.567 897.400
2.01.05.02.02 Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar 20.116 14.750 0
2.01.05.02.04 Contas a pagar terceiros e outras 29.796 36.578 102.273
2.01.05.02.05 Instrumentos Derivativos 0 0 228
2.01.05.02.06 Venda antecipada de pacotes turisticos 1.231.025 1.079.239 794.899
2.02 Passivo Néo Circulante 18.937 116.868 249519
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 0 0 79
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 0 0 79
2.02.02 Outras Obrigagtes 0 99.761 238.537
2.02.02.01 Passivos com Partes Relacionadas 0 99.761 238.537
2.02.04 Provisbes 18.937 17.107 10.903
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 18.937 13.886 10.903
2.02.04.01.05 Provisdes para demandas judiciais e administrativas 18.937 13.886 10.903
2.02.04.02 Outras Provisdes 0 3.221 0
2.03 Patrimonio Liquido 458.826 316.281 210.632
2.03.01 Capital Social Realizado 94.026 82.728 56.257
2.03.02 Reservas de Capital 209.335 192.045 204.248
2.03.02.05 Ac¢bes em Tesouraria 0 0 -17.652
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.

DFs Individuais / Balan¢o Patrimonial Passivo

Verséao : 2

(Reais Mil)

Cédigo da Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012
2.03.02.07 Reserva de pagamentos baseados em agdes 50.507 33.217 36.601
2.03.02.08 Reserva de agio 158.828 158.828 185.299
2.03.04 Reservas de Lucros 151.618 40.492 0
2.03.04.04 Reserva de Lucros a Realizar 88.734 40.492 0
2.03.04.08 Dividendo Adicional Proposto 62.884 0 0
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 0 0 -49.578
2.03.08 Outros Resultados Abrangentes 3.847 1.016 -295
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A. Verséo : 2

DFs Individuais / Demonstragdo do Resultado

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servicos 654.146 598.410 582.573
3.03 Resultado Bruto 654.146 598.410 582.573
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -333.493 -330.931 -420.726
3.04.01 Despesas com Vendas -146.339 -134.812 -126.742
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -153.226 -157.329 -194.701
3.04.04 Outras Receitas Operacionais -26.080 -23.397 -10.791
3.04.04.01 Depreciagdo e amortizagéo -26.080 -23.397 -10.791
3.04.05 Outras Despesas Operacionais -14.183 -11.462 -86.225
3.04.06 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 6.335 -3.931 -2.267
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 320.653 267.479 161.847
3.06 Resultado Financeiro -98.682 -90.889 -118.261
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 221.971 176.590 43.586
3.08 Imposto de Renda e Contribuicao Social sobre o Lucro -76.232 -64.908 -23.474
3.08.01 Corrente -41.992 -28.377 -36.920
3.08.02 Diferido -34.240 -36.531 13.446
3.09 Resultado Liquido das Operagdes Continuadas 145.739 111.682 20.112
3.11 Lucro/Prejuizo do Periodo 145.739 111.682 20.112
3.99 Lucro por Agéo - (Reais / Agao)

3.99.01 Lucro Basico por Agédo

3.99.01.01 ON 1,11 0,86 0,15
3.99.02 Lucro Diluido por Agéo

3.99.02.01 ON 1,09 0,84 0,15
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.

DFs Individuais / Demonstracédo do Resultado Abrangente

Verséao : 2

(Reais Mil)

Cédigo da Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
4.01 Lucro Liquido do Periodo 145.739 111.682 20.112
4.02 Outros Resultados Abrangentes 2.831 1.311 -2.649
4.02.01 Ganho (perda) sobre hedge 4.290 1.986 -3.744
4.02.02 Efeito de imposto de renda -1.459 -675 1.095
4.03 Resultado Abrangente do Periodo 148.570 112.993 17.463
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.

DFs Individuais / Demonstracédo do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

Verséao : 2

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais 220.298 -97.172 139.955
6.01.01 Caixa Gerado nas Operag0es 257.877 228.219 189.087
6.01.01.01 Lucro liquido do exercicio 145.739 111.682 20.112
6.01.01.02 Imposto de renda e contribui¢do social diferidos 34.240 36.531 -13.446
6.01.01.03 Depreciagéo e amortizagéo 26.080 23.397 10.791
6.01.01.04 Proviséo para pagamento earn-out 3.666 5.134 94.537
6.01.01.05 Proviséo para créditos de liquidagdo duvidosa 9.761 425 282
6.01.01.06 Despesa com pagamentos baseados em acdes 17.290 14.268 22.874
6.01.01.07 Despesa com franqueados, nao liquidado 0 1.642 19.734
6.01.01.08 Juros e variagdes monetaria 15.077 16.433 21.632
6.01.01.09 Equivaléncia patrimonial -6.335 3.931 2.267
6.01.01.10 Outras provisdes 12.359 14.776 10.304
6.01.02 Variacdes nos Ativos e Passivos -37.579 -325.391 -49.132
6.01.02.01 Contas a receber -151.883 -458.314 -33.144
6.01.02.02 Adiantamentos a fornecedores -72.778 -101.384 12.598
6.01.02.03 Despesas antecipadas -24.556 -40.593 7.948
6.01.02.04 Outras contas a receber -10.772 -20.645 -12.155
6.01.02.05 Fornecedores 55.934 38.764 8.315
6.01.02.06 Contas a pagar - partes relacionadas 5.204 2.353 3.119
6.01.02.07 Venda antecipada de pacotes turisticos 151.786 284.340 -38.675
6.01.02.08 Salérios e encargos sociais 6.728 -2.368 2.945
6.01.02.09 Impostos e contribui¢cdes a pagar -184 10.758 -15.869
6.01.02.10 Outras contas a pagar 2.942 -38.302 15.786
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -41.374 -79.600 -58.337
6.02.01 Ativo imobilizado -18 -873 -3.850
6.02.02 Ativo intangivel -41.356 -78.727 -54.487
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento -177.457 -67.642 -67.033
6.03.01 Aumento de capital 11.298 0 0
6.03.02 Pagamento de divida com acionistas -144.033 -44.000 -44.000
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.

DFs Individuais / Demonstracédo do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

Verséao : 2

(Reais Mil)

Cédigo da Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
6.03.03 Juros pagos -15.474 -16.780 -23.033
6.03.04 Despesas com oferta publica de agdes 0 -6.862 0
6.03.05 Dividendos pagos -29.248 0 0
6.04 Variagdo Cambial s/ Caixa e Equivalentes 4.290 1.986 -3.746
6.05 Aumento (Reducgéo) de Caixa e Equivalentes 5.757 -242.428 10.839
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 44.449 286.877 276.038
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 50.206 44.449 286.877
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.

DFs Individuais / Demonstracdo das Mutag¢fes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2014 & 31/12/2014

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 82.728 192.045 40.492 0 1.016 316.281
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 82.728 192.045 40.492 0 1.016 316.281
5.04 Transacdes de Capital com os Sécios 11.298 80.174 0 -97.497 0 -6.025
5.04.01 Aumentos de Capital 11.298 0 0 0 0 11.298
5.04.03 Opcdes Outorgadas Reconhecidas 0 17.290 0 0 0 17.290
5.04.08 Dividendos minimos obrigatérios 0 0 0 -34.613 0 -34.613
5.04.09 Dividendo adicional proposto 0 62.884 0 -62.884 0 0
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 145.739 2.831 148.570
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 145.739 0 145.739
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 2.831 2.831
5.06 Mutagdes Internas do Patrimonio Liquido 0 0 48.242 -48.242 0 0
5.06.06 Constituicdo de Reserva Legal 0 0 7.287 -7.287 0 0
5.06.07 Retencéo de Lucros 0 0 40.955 -40.955 0 0
5.07 Saldos Finais 94.026 272.219 88.734 0 3.847 458.826
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.

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 0 40.492 -40.492 0 0
5.06.04 Constituicdo de Reserva de Capital de Giro 0 0 11.062 -11.062 0 0
5.06.05 Constituicdo de Reserva de Expanséo 0 0 11.062 -11.062 0 0
5.06.06 Constituicdo de Reserva Legal 0 0 3.105 -3.105 0 0
5.06.07 Retencéo de Lucro 0 0 15.263 -15.263 0 0
5.07 Saldos Finais 82.728 192.045 40.492 0 1.016 316.281
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.

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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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.

DFs Individuais / Demonstragcdo de Valor Adicionado

Verséao : 2

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
7.01 Receitas 686.381 635.871 618.907
7.01.02 Outras Receitas 696.142 636.296 619.189
7.01.02.01 Receita bruta de vendas 696.142 636.296 619.189
7.01.04 Provis@o/Reversdo de Créds. Liquidagdo Duvidosa -9.761 -425 -282
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -138.433 -156.587 -250.657
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -138.433 -156.587 -250.657
7.03 Valor Adicionado Bruto 547.948 479.284 368.250
7.04 Retencgbes -26.080 -23.397 -10.791
7.04.01 Depreciagdo, Amortizacdo e Exaustao -26.080 -23.397 -10.791
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 521.868 455.887 357.459
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 10.609 1.345 13.113
7.06.01 Resultado de Equivaléncia Patrimonial 6.335 -3.931 -2.267
7.06.02 Receitas Financeiras 4.274 5.276 15.380
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 532.477 457.232 370.572
7.08 Distribuicdo do Valor Adicionado 532.477 457.232 370.572
7.08.01 Pessoal 97.144 85.750 96.264
7.08.01.01 Remuneracgéo Direta 68.267 61.004 63.541
7.08.01.02 Beneficios 6.900 6.133 5.492
7.08.01.04 Outros 21.977 18.613 27.231
7.08.01.04.01 Plano de Pagamento Baseado em Agbes 17.290 14.268 22.875
7.08.01.04.02 Encargos Sociais 4.687 4.345 4.356
7.08.02 Impostos, Taxas e ContribuicGes 134.792 117.744 75.889
7.08.02.01 Federais 119.751 104.567 62.985
7.08.02.03 Municipais 15.041 13.177 12.904
7.08.03 Remuneracao de Capitais de Terceiros 154.802 142.056 178.307
7.08.03.03 Outras 154.802 142.056 178.307
7.08.03.03.01 Juros 97.071 97.002 131.992
7.08.03.03.02 Taxas de Cartdo de Crédito 44.599 43.065 42.203
7.08.03.03.03 OQutras 13.132 1.989 4.112
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A. Verséo : 2

DFs Individuais / Demonstragcdo de Valor Adicionado

(Reais Mil)

Cédigo da Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
7.08.04 Remuneracéo de Capitais Préprios 138.452 30.013 20.112
7.08.04.02 Dividendos 69.226 14.750 0
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 69.226 15.263 20.112
7.08.05 Outros 7.287 81.669 0
7.08.05.01 Compensacéo de Prejuizo Acumulado 0 49.578 0
7.08.05.02 Despesa com Oferta Publica de A¢Bes 0 6.862 0
7.08.05.03 Constituicdo de Reserva de Lucro 7.287 25.229 0
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A. Verséo : 2

DFs Consolidadas / Balango Patrimonial Ativo

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012
1 Ativo Total 2.296.230 2.069.379 1.720.046
1.01 Ativo Circulante 1.995.866 1.740.282 1.373.903
1.01.01 Caixa e Equivalentes de Caixa 50.499 44.660 287.000
1.01.038 Contas a Receber 1.396.119 1.249.712 788.407
1.01.03.01 Clientes 1.396.119 1.249.712 788.407
1.01.03.01.02 Contas a receber 1.396.119 1.249.712 788.407
1.01.07 Despesas Antecipadas 168.016 142.736 102.384
1.01.08 Outros Ativos Circulantes 381.232 303.174 196.112
1.01.08.03 Outros 381.232 303.174 196.112
1.01.08.03.01 Instrumentos Derivativos 3.017 529 0
1.01.08.03.02 Adiantamento a fornecedores 356.000 283.297 181.839
1.01.08.03.03 Outras contas a receber 22.215 19.348 14.273
1.02 Ativo N&o Circulante 300.364 329.097 346.143
1.02.01 Ativo Realizavel a Longo Prazo 157.386 185.227 216.647
1.02.01.03 Contas a Receber 12.655 2.794 2.402
1.02.01.03.02 Outras Contas a Receber 12.655 2.794 2.402
1.02.01.06 Tributos Diferidos 140.197 176.982 212.135
1.02.01.06.01 Imposto de Renda e Contribuicdo Social Diferidos 140.197 176.982 212.135
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 4.534 5.451 2.110
1.02.01.08.01 Créditos com Coligadas 4.534 5.451 2.110
1.02.03 Imobilizado 9.865 12.312 15.524
1.02.04 Intangivel 133.113 131.558 113.972
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DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Passivo

Verséao : 2

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012
2 Passivo Total 2.296.230 2.069.379 1.720.046
2.01 Passivo Circulante 1.818.467 1.639.451 1.259.895
2.01.01 Obrigag6es Sociais e Trabalhistas 31.988 24.019 26.199
2.01.02 Fornecedores 366.591 309.620 270.492
2.01.03 Obrigag6es Fiscais 21.325 19.260 8.037
2.01.03.01 Obrigag6es Fiscais Federais 21.325 19.260 8.037
2.01.03.01.02 Impostos e contribuicbes a pagar 21.325 19.260 8.037
2.01.04 Empréstimos e Financiamentos 0 83 138
2.01.04.01 Empréstimos e Financiamentos 0 83 138
2.01.05 Outras Obrigacdes 1.398.563 1.286.469 955.029
2.01.05.01 Passivos com Partes Relacionadas 111.922 151.430 54.526
2.01.05.02 Outros 1.286.641 1.135.039 900.503
2.01.05.02.02 Dividendo Minimo Obrigatério a Pagar 20.116 14.750 0
2.01.05.02.04 Venda antecipada de pacotes turisticos 1.235.371 1.082.337 797.202
2.01.05.02.05 Contas a pagar terceiros e outras 31.154 37.952 103.073
2.01.05.02.06 Instrumentos Derivativos 0 0 228
2.02 Passivo Néo Circulante 18.937 113.647 249519
2.02.01 Empréstimos e Financiamentos 0 0 79
2.02.01.01 Empréstimos e Financiamentos 0 0 79
2.02.02 Outras Obrigagtes 0 99.761 238.537
2.02.04 Provistes 18.937 13.886 10.903
2.02.04.01 Provisdes Fiscais Previdenciarias Trabalhistas e Civeis 18.937 13.886 10.903
2.02.04.01.05 Provisdo para demandas judiciais e administrativas 18.937 0 10.903
2.03 Patrimonio Liquido Consolidado 458.826 316.281 210.632
2.03.01 Capital Social Realizado 94.026 82.728 56.257
2.03.02 Reservas de Capital 209.335 192.045 204.248
2.03.02.05 Acbes em Tesouraria 0 0 -17.652
2.03.02.07 Reserva de Pagamentos Baseados em Ag¢bes 50.507 33.217 36.601
2.03.02.08 Reserva de Agio 158.828 158.828 185.299
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DFs Consolidadas / Balan¢o Patrimonial Passivo

Verséao : 2

(Reais Mil)

Cédigo da Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2012
2.03.04 Reservas de Lucros 151.618 40.492 0
2.03.04.01 Reserva Legal 88.734 40.492 0
2.03.04.08 Dividendo Adicional Proposto 62.884 0 0
2.03.05 Lucros/Prejuizos Acumulados 0 0 -49.578
2.03.08 Outros Resultados Abrangentes 3.847 1.016 -295
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DFs Consolidadas / Demonstracao do Resultado

Verséao : 2

(Reais Mil)

Cédigo da Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
3.01 Receita de Venda de Bens e/ou Servicos 714.535 641.189 623.361
3.03 Resultado Bruto 714.535 641.189 623.361
3.04 Despesas/Receitas Operacionais -390.451 -375.643 -462.618
3.04.01 Despesas com Vendas -146.555 -134.922 -127.038
3.04.02 Despesas Gerais e Administrativas -203.705 -204.762 -237.828
3.04.04 Outras Receitas Operacionais -26.935 -24.270 -11.467
3.04.04.01 Depreciacdo e Amortizacéo -26.935 -24.270 -11.467
3.04.05 Outras Despesas Operacionais -13.256 -11.689 -86.285
3.05 Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos Tributos 324.084 265.546 160.743
3.06 Resultado Financeiro -98.858 -90.891 -118.315
3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 225.226 174.655 42.428
3.08 Imposto de Renda e Contribui¢cao Social sobre o Lucro -79.487 -62.973 -22.316
3.08.01 Corrente -44.161 -28.377 -36.920
3.08.02 Diferido -35.326 -34.596 14.604
3.09 Resultado Liquido das Operagdes Continuadas 145.739 111.682 20.112
3.11 Lucro/Prejuizo Consolidado do Periodo 145.739 111.682 20.112
3.11.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 145.739 111.682 20.112
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(Reais Mil)

Cédigo da Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 & 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
4.01 Lucro Liquido Consolidado do Periodo 145.739 111.682 20.112
4.02 Outros Resultados Abrangentes 2.831 1.311 -2.649
4.02.01 Ganho ( perda) sobre hedge 4.290 1.986 -3.744
4.02.02 Efeito de imposto de renda -1.459 -675 1.095
4.03 Resultado Abrangente Consolidado do Periodo 148.570 112.993 17.463
4.03.01 Atribuido a Sécios da Empresa Controladora 148.570 112.993 17.463
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Verséao : 2

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
6.01 Caixa Liquido Atividades Operacionais 222.079 -96.435 141.574
6.01.01 Caixa Gerado nas Operag0es 266.153 223.882 186.338
6.01.01.01 Lucro liquido do exercicio 145.739 111.682 20.112
6.01.01.02 Imposto de renda e contribui¢do social diferidos 35.326 34.596 -14.604
6.01.01.03 Depreciagéo e amortizagéo 26.935 24.270 11.467
6.01.01.04 Proviséo para pagamento earn-out 3.666 5.134 94.537
6.01.01.05 Proviséo para créditos de liquidagdo duvidosa 9.761 425 282
6.01.01.06 Despesa com pagamentos baseados em acdes 17.290 14.268 22.874
6.01.01.07 Despesas com franqueados, nao liquidado 0 1.642 19.734
6.01.01.08 Juros e variagdo monetaria 15.077 16.433 21.632
6.01.01.10 Outras provisbes 12.359 15.432 10.304
6.01.02 Variacdes nos Ativos e Passivos -44.074 -320.317 -44.764
6.01.02.01 Contas a receber -156.167 -461.730 -33.144
6.01.02.02 Adiantamentos a fornecedores -72.703 -101.458 12.641
6.01.02.03 Despesas antecipadas -25.280 -40.352 4.858
6.01.02.04 Outras contas a receber -14.298 -9.327 -9.481
6.01.02.05 Fornecedores 56.971 39.128 8.536
6.01.02.06 Contas a pagar - partes relacionadas 1.409 -3.004 5.434
6.01.02.07 Venda antecipada de pacotes turisticos 153.034 285.135 -36.372
6.01.02.08 Salérios e encargos sociais 7.969 -2.180 3.047
6.01.02.09 Impostos e contribui¢cbes a pagar 2.065 11.223 -16.357
6.01.02.10 Outras contas a pagar 2.926 -37.752 16.074
6.02 Caixa Liquido Atividades de Investimento -43.073 -80.232 -60.006
6.02.01 Ativo imobilizado -45 -1.046 -4.508
6.02.02 Ativo intangivel -43.028 -79.186 -55.498
6.03 Caixa Liquido Atividades de Financiamento -177.457 -67.659 -67.069
6.03.01 Aumento de capital 11.298 0 0
6.03.02 Pagamento de divida com acionistas -144.033 -44.000 -44.000
6.03.03 Juros pagos -15.474 -16.797 -23.069
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DFs Consolidadas / Demonstracdo do Fluxo de Caixa (Método Indireto)

(Reais Mil)

Cédigo da

Descricdo da Conta

Ultimo Exercicio

Penultimo Exercicio

Verséao : 2

Antepenultimo Exercicio

Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
6.03.04 Despesas com oferta publica de agdes 0 -6.862 0
6.03.05 Dividendos pagos -29.248 0 0
6.04 Variagdo Cambial s/ Caixa e Equivalentes 4.290 1.986 -3.746
6.05 Aumento (Reducgéo) de Caixa e Equivalentes 5.839 -242.340 10.753
6.05.01 Saldo Inicial de Caixa e Equivalentes 44.660 287.000 276.247
6.05.02 Saldo Final de Caixa e Equivalentes 50.499 44.660 287.000
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.

DFs Consolidadas / Demonstracdo das Muta¢cdes do Patriménio Liquido / DMPL - 01/01/2014 a 31/12/2014

(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 82.728 192.045 40.492 0 1.016 316.281 0 316.281
5.03 Saldos Iniciais Ajustados 82.728 192.045 40.492 0 1.016 316.281 0 316.281
5.04 Transagdes de Capital com os Sécios 11.298 80.174 0 -97.497 0 -6.025 0 -6.025
5.04.01 Aumentos de Capital 11.298 0 0 0 0 11.298 0 11.298
5.04.03 Opcdes Outorgadas Reconhecidas 0 17.290 0 0 0 17.290 0 17.290
5.04.08 Dividendos minimos obrigatérios 0 0 0 -34.613 0 -34.613 0 -34.613
5.04.09 Dividendo adicional proposto 0 62.884 0 -62.884 0 0 0 0
5.05 Resultado Abrangente Total 0 0 0 145.739 2.831 148.570 0 148.570
5.05.01 Lucro Liquido do Periodo 0 0 0 145.739 0 145.739 0 145.739
5.05.02 Outros Resultados Abrangentes 0 0 0 0 2.831 2.831 0 2.831
5.06 Mutacdes Internas do Patrimdnio Liquido 0 0 48.242 -48.242 0 0 0 0
5.06.06 Constituicdo de Reserva Legal 0 0 7.287 -7.287 0 0 0 0
5.06.07 Retencéo de Lucros 0 0 40.955 -40.955 0 0 0 0
5.07 Saldos Finais 94.026 272.219 88.734 0 3.847 458.826 0 458.826
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.

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 0 40.492 -40.492 0 0 0 0
5.06.01 Constituicdo de Reservas 0 0 3.105 -3.105 0 0 0 0
5.06.04 Constituicdo de Reserva de Capital de 0 0 11.062 -11.062 0 0 0 0
Giro
5.06.05 Constituicdo de Reserva de Expansao 0 0 11.062 -11.062 0 0 0 0
5.06.06 Retencéo de lucros 0 0 15.263 -15.263 0 0 0 0
5.07 Saldos Finais 82.728 192.045 40.492 0 1.016 316.281 0 316.281
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.

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

Verséao : 2

(Reais Mil)

Codigo da Descri¢do da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
7.01 Receitas 751.325 682.066 663.082
7.01.02 Outras Receitas 761.086 682.491 663.364
7.01.02.01 Receita bruta de vendas 761.086 682.491 663.364
7.01.04 Provis@o/Reversdo de Créds. Liquidagdo Duvidosa -9.761 -425 -282
7.02 Insumos Adquiridos de Terceiros -140.908 -160.316 -254.762
7.02.02 Materiais, Energia, Servs. de Terceiros e Outros -140.908 -160.316 -254.762
7.03 Valor Adicionado Bruto 610.417 521.750 408.320
7.04 Retencgbes -26.935 -24.270 -11.467
7.04.01 Depreciacdo, Amortizagao e Exaustdo -26.935 -24.270 -11.467
7.05 Valor Adicionado Liquido Produzido 583.482 497.480 396.853
7.06 VIr Adicionado Recebido em Transferéncia 4.295 5.359 15.496
7.06.02 Receitas Financeiras 4.295 5.359 15.496
7.07 Valor Adicionado Total a Distribuir 587.777 502.839 412.349
7.08 Distribuicdo do Valor Adicionado 587.777 502.839 412.349
7.08.01 Pessoal 129.484 116.192 123.355
7.08.01.01 Remuneracgéo Direta 93.505 84.766 85.073
7.08.01.02 Beneficios 11.912 10.504 9.284
7.08.01.04 Outros 24.067 20.922 28.998
7.08.01.04.01 Plano de Pagamento Baseado em Agbes 17.290 14.268 22.875
7.08.01.04.02 Encargos Sociais 6.777 6.654 6.123
7.08.02 Impostos, Taxas e ContribuicGes 148.791 125.209 83.607
7.08.02.01 Federais 131.415 110.247 68.835
7.08.02.03 Municipais 17.376 14.962 14.772
7.08.03 Remuneracéo de Capitais de Terceiros 163.763 149.756 185.275
7.08.03.03 QOutras 163.763 149.756 185.275
7.08.03.03.01 Juros 97.267 97.087 132.163
7.08.03.03.02 Taxa de cartdo de crédito 44.599 43.065 42.203
7.08.03.03.03 OQutras 21.897 9.604 10.909
7.08.04 Remuneragao de Capitais Proprios 138.452 30.013 20.112
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DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A. Verséo : 2

DFs Consolidadas / Demonstracao de Valor Adicionado

(Reais Mil)

Cédigo da Descricdo da Conta Ultimo Exercicio Penultimo Exercicio  Antepenultimo Exercicio
Conta 01/01/2014 a 31/12/2014 01/01/2013 a 31/12/2013 01/01/2012 a 31/12/2012
7.08.04.02 Dividendos 69.226 14.750 0
7.08.04.03 Lucros Retidos / Prejuizo do Periodo 69.226 15.263 20.112
7.08.05 QOutros 7.287 81.669 0
7.08.05.01 Compensacéao de Prejuizo Acumulado 0 49.578 0
7.08.05.02 Despesa com Oferta Publica de AcBes 0 6.862 0
7.08.05.03 Constituicdo de Reserva de Lucro 7.287 25.229 0
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Relatério da Administracdo/Comentario do Desempenho

Comentérios da Administracao

O ano de 2014 apresentou um ambiente econdmico dificil, além de eventos ndo recorrentes (ex:
Copa do Mundo da FIFA e eleicbes presidenciais) que impactaram substancialmente as vendas do
varejo no Brasil. Apesar deste ambiente desafiador a CVC apresentou forte resultado no periodo, em
linha com as tendéncias histéricas e com as expectativas divulgadas durante o IPO.

Apesar do impacto negativo das elei¢cdes presidenciais nas reservas confirmadas no més de outubro
(as quais apresentaram crescimento de 6,1% em relacdo a outubro de 2013), as reservas
confirmadas no 4T14 aumentaram 9,9%, uma vez que as reservas confirmadas nos meses de
novembro e dezembro cresceram a uma taxa significantemente superior (12,1%). Em relagdo ao ano

de 2014, apresentamos um crescimento 10,3%.

Abrimos 63 novas lojas no 4T14 (liquidas de fechamentos), 914
resultando na abertura liquida de 120 lojas em 2014, +120lojass  [EE]
excedendo assim nosso objetivo de 100 aberturas no ano. E EE -

794 Iy

importante enfatizar que estas lojas foram abertas em locais
previamente identificados como atrativos pelo nosso comité de

expansao e pelos nossos master franqueados e que as vendas 2013 1T oT 3T AT 2014
das lojas abertas recentemente sdo similares as vendas

realizadas no primeiro ano pelas lojas abertas em 2012 e 2013.

Em relacdo ao canal online, continuamos a apresentar um forte crescimento, tendo incrementado
nossas vendas em 44,7% em 2014 em comparacdo com 2013. Neste periodo melhoramos
significantemente o desempenho deste canal através da implementagdo de novas funcionalidades,
do aumento do portfolio de produtos e da melhoria da experiéncia de navegacdo do usuario,
resultando num aumento significativo da taxa de conversdo e das vendas online, conforme pode ser

observado abaixo:
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Relatério da Administracdo/Comentario do Desempenho

Taxa de Conversao Crescimento Vendas Online*
45%
0,15%
0,10% 22%
0,07% 16%
2012 2013 2014 2012 2013 2014

* Em relagdo ao ano anterior

Durante o ano de 2014 realizamos varias promog¢des com diversas companhias aéreas e cadeias de
hotéis, e também aumentamos a quantidade de hotéis internacionais com 0s quais negociamos
diretamente, de 200 em dezembro de 2013, para 900 em dezembro de 2014. Adicionalmente,
continuamos a aumentar o nosso portfolio de produtos, langando novos circuitos no Brasil e no
exterior, assim como mais de 20 novos destinos de curta duracédo (ex: Campos do Jorddo, Buzios,

Guaruja, Olimpia e Angra dos Reis), além de mais de 300 hotéis corporativos.

Com o objetivo de proporcionar uma melhor experiéncia para o consumidor no ponto de venda e
aumentar a eficiéncia no processo de vendas, lancamos em 2014 aproximadamente 80 novos
materiais promocionais (totalizando 6 milhdes de folhetos impressos), com informacdes sobre os
nossos principais destinos e direcionados a todas as classes sociais, incluindo os apresentados

abaixo:

RIO DE JANEIRO ORLANDO
Chase mawrne stencowta

Emeinor com & CVE

cvc

Adicionalmente, anunciamos a aquisicdo de 51% da Duotur*, lider no segmento de consolidagéo de
passagens aéreas no Brasil, tendo como foco viagens de negdcios. A Duotur possui relacionamento
de longo prazo com praticamente todas as principais companhias aéreas, atuando através de mais
de 5.000 agentes de viagens independentes no Brasil, e gerou reservas confirmadas no valor de

aproximadamente R$3,0 bilh6es em 2013.

Dado o portfolio de produto da CVC, o forte relacionamento da Duotur com agentes independentes, e
a utilizacdo de uma plataforma B2B lider no segmento de turismo, acreditamos que podemos
alavancar as fortalezas de ambas as Companhias através da oferta de hotéis corporativos, pacotes
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Relatério da Administracdo/Comentario do Desempenho

de lazer e aluguel de veiculos através dos canais de venda da Duotur.

Além disso, o papel da Duotur como parceiro de negdécios importante para varias companhias aéreas
internacionais resultara em novas oportunidades para ampliarmos nossa oferta de produtos

internacionais.

* Sujeito a aprovacao pelo CADE

Neste ano reforcamos nossa estrutura corporativa através da contratacado de executivos experientes
gue atuardo em areas-chave da Companhia como produtos nacionais, operacdes e vendas.
Adicionalmente, contratamos uma diretora com foco no mercado de intercdmbio e iremos lancar esta
unidade de negdcio bem como desenvolver fontes adicionais de receita. A nova estrutura é

apresentada abaixo:

CEO

CFO Tecnologia Online Operagdes Intercambio

VP Vendas e
Produtos

Produtos
Nacionais

Produtos
Internacionais

— Vendas

— Marketing

Locagéo de
veiculos

Alteracdes na estrutura

Em 2015 continuaremos a fortalecer nossos canais atravées da utilizacdo de uma nova plataforma de
vendas de fécil utilizacdo, a qual estarad disponivel para os usuarios do canal online, nas lojas
exclusivas e nos agentes independentes, além da abertura de novas lojas de acordo com 0 nosso

plano de negdcio.

O ambiente econdmico permanece desafiador em 2015, mas mantemos a confianga que a CVC
continuard a crescer em linha com a sua tendéncia histérica. Iniciamos o ano com 2 recordes

histéricos, como podemos ver abaixo:
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Reservas Confirmadas— R$ mm

~~ Melhor Més

da histériada
) o, CVC

Reservas Embarcadas — R$ mm

/" Melhor Més »
. dahistériada
- .eve

(

Jan.14

Jan.15

Jan.14

Jan.15

Modelo de Negécios Resiliente: Desde o inicio da nova administragdo, a CVC

apresentou 6 trimestres com forte crescimento, de um total de 7 trimestres

(1 trimestre afetado pela Copa do Mundo da FIFA)

Nova
Gestdo

m Reservas Confimadas

Reservas Embarcadas

25,3% ;
i 20.2% 20.9%
18,1% 16.6% : 18.0%: 17.1% |
13,6% 12,9% 15,0%
i Efeito Copa 9-9%
5'3% e do Mundo
do Mundo 1,6%
-4,3%
2T13 3T13 4T13 1T14 2T14 3714 4T14
Lucro Liquido Ajustado (-
41,2%
N
32.2%
17,2% 16.7%
" 9.7%
Efeito Copa
do Mundo
-5,3%
2T13 3T13 4T13 1T14 2714 3T14 4T14
* Ano vs Ano
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Notas Explicativas

1. Informacdes gerais

A CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. (“CVC” ou “Companhia”) é uma sociedade
andnima, de capital aberto, com sede em Santo André, Estado de S&do Paulo. As opera¢fes da
CVC séao realizadas em conjunto com sua subsidiaria CVC Servicos Agéncia de Viagens Ltda.
(“CVC Servicos”). A Companhia foi criada em 25 de margo de 2009, iniciando suas operacoes
em 1° de dezembro de 2009.

A CVC e sua subsidiaria ttm como atividade principal a prestagéo de servigos 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 2014, a CVC possuia 34 lojas proprias (através da CVC
Servigos), 880 agéncias de viagem exclusivas CVC e aproximadamente 6.400 agentes de
viagens registrados em todo o pais. A CVC também possui acordos com representantes locais
para a prestagdo de servigcos 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 servigos independentes, com base em termos e condi¢gbes
acordadas entre a CVC e os seus clientes. O modelo estruturado de negécio 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 propdsito especifico CBTC Participacfes S.A.,
adquiriu 63,6% das acdes da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A., companhia
constituida através da cessao 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 a¢des ordinarias da CVC na
BM&FBOVESPA, sob o cddigo CVCB3. Foram ofertadas inicialmente 33.750.000 acdes atraves
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 a¢fes ordinarias emitidas pela
Companhia. Devido ao exercicio do green shoe, 91.600 a¢des adicionais foram vendidas,
totalizando 33.841.600 acdes, representando aproximadamente 26,09% do capital social da
Companhia naquela data.

A emisséo dessas demonstragdes financeiras individuais e consolidadas foi autorizada pelo
Conselho de Administracdo em 5 de fevereiro de 2015.
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2. Resumo das principais politicas contabeis

As principais politicas contbeis aplicadas na preparacado destas demonstracdes financeiras
individuais e consolidadas estédo descritas abaixo.

2.1

Base de preparacao

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

a)

b)

Demonstracdes financeiras consolidadas

As demonstracdes financeiras consolidadas da Companhia foram elaboradas tomando
como base os padrdes internacionais de contabilidade (“IFRS”) emitidos pelo
International Accounting Standards Board (“IASB”) e interpretacdes emitidas pelo
International Financial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC”), implantados no
Brasil através do Comité de Pronunciamentos Contabeis (“CPC”) e suas interpretagdes
técnicas (“ICPC”) e orientagdes (“OCPC”), aprovados pela Comissao de Valores
Mobiliarios (“CVM”).

Demonstracoes financeiras individuais da controladora

As demonstragdes financeiras individuais da controladora foram preparadas conforme
as préticas contabeis adotadas no Brasil, que compreendem as disposicdes da
legislacdo societaria, previstas na Lei n°® 6.404/76 com alteragfes da Lei n° 11.638/07 e
Lei n® 11.941/09, e os pronunciamentos contabeis, interpretacdes e orientacdes
emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (“CPC”), aprovados pela
Comisséao de Valores Mobiliarios (“CVM”). Até 31 de dezembro de 2013, essas praticas
diferiam do IFRS, aplicavel as demonstracdes financeiras separadas, somente no que
se refere a avaliagdo de investimentos em controladas, coligadas e controladas em
conjunto pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto que para fins de IFRS
seria custo ou valor justo.

Com a emissao do pronunciamento IAS 27 (Separate Financial Statements) revisado
pelo IASB em 2014, as demonstra¢gdes separadas de acordo com as IFRS passaram a
permitir o uso do método da equivaléncia patrimonial para avaliagdo do investimentos
em controladas, coligadas e controladas em conjunto. Em dezembro de 2014, a CVM

Versédo : 2
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéo
2.1. Base de preparacao

b) Demonstracdes financeiras individuais da controladora

emitiu a Deliberagc&o n® 733/2014, que aprovou o Documento de Reviséo de
Pronunciamentos Técnicos n° 07 referente aos Pronunciamentos CPC 18, CPC 35 e
CPC 37 emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis, recepcionando a citada
revisao do IAS 27, e permitindo sua adocéo a partir dos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2014. Dessa forma, as demonstragdes financeiras individuais da
controladora passaram a estar em conformidade com as IFRS a partir desse exercicio.

2.2. Consolidacao

As demonstragdes financeiras consolidadas incluem as demonstragdes financeiras da CVC
Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. e de sua subsidiaria integral CVC Servigos
Agéncia de Viagens Ltda.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacao

2.2.

2.3.

Consolidagao--Continuacao

Subsidiarias séo 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 séo levados em consideragéo para determinar se
uma Companhia controla ou ndo outra entidade. Uma subsidiaria é consolidada
integralmente a partir da data de aquisicao, que corresponde a data em que uma
companhia obtém o controle, e excluida da consolidacao a partir da data em que esse
controle é perdido.

As demonstracdes financeiras individuais da subsidiaria CVC Servigos foram elaboradas
na mesma data de encerramento da Companhia, adotando-se politicas contabeis
consistentes. Todos os saldos entre a Companhia e a CVC Servigos, receitas e despesas,
ganhos e perdas nao realizados e eventuais dividendos sao integralmente eliminados nas
demonstragdes financeiras.

Nas demonstragdes financeiras individuais da Companhia, o investimento na subsidiaria
CVC Servigos esta avaliado pelo método de equivaléncia patrimonial. Nao héa diferenca

entre o patrimonio liquido e o resultado individual e consolidado e em suas informacdes

contébeis intermediarias.

Conversado de moeda estrangeira

a) Moeda funcional e moeda de apresentacéo

Os itens incluidos nas demonstragdes financeiras individuais e consolidadas sao
mensurados usando a moeda do principal ambiente econémico, no qual a Companhia
atua (a “moeda funcional"). As demonstracdes financeiras individuais e consolidadas
estao apresentadas em reais, que € a moeda funcional e a moeda de apresentacao da
Companhia.

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¢fes ou da avaliagédo, na
qual os itens sdo mensurados. Os ganhos e as perdas cambiais resultantes da
liquidagé@o dessas transagdes e da conversao pelas taxas de cAmbio do final do
exercicio, referentes a ativos e passivos monetarios em moedas estrangeiras, sao
reconhecidos na demonstracao do resultado do exercicio como receita ou despesa
financeira.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuagéo
2.4. Caixa e equivalentes de caixa

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

2.5. Instrumentos financeiros

Os instrumentos financeiros somente sdo reconhecidos a partir da data em que a
Companhia ou subsidiéria se tornam parte das disposi¢fes contratuais dos instrumentos
financeiros. Quando reconhecidos, séo inicialmente registrados ao seu valor justo,
acrescidos dos custos de transacdo que sejam diretamente atribuiveis a sua aquisicao ou
emissédo, exceto no caso de ativos e passivos financeiros classificados ao valor justo por
meio do resultado, em que tais custos sao diretamente lan¢cados no resultado do exercicio.
Sua mensuracgao subsequente ocorre a cada data de balanco de acordo com as regras
estabelecidas para cada tipo de classificagdo 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 situagéo. A
Companhia determina a classificagdo dos seus ativos financeiros no momento
do seu reconhecimento inicial, quando ela se torna parte das disposi¢cdes
contratuais do instrumento.

Ativos financeiros sdo 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 aquisicao do ativo
financeiro.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuagéo
2.5. Instrumentos financeiros--Continuagéo

2.5.1. Ativos financeiros--Continuacéo

b) 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 negociacao e ativos financeiros designados no
reconhecimento inicial a valor justo por meio do resultado. Ativos financeiros
séo classificados como mantidos para negociacao 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¢cao de negocia-los em um
curto espaco de tempo. Quando a Companhia nédo estiver em condic¢des de
negociar esses ativos financeiros em decorréncia de mercados inativos, e a
intengdo da Administragcdo em vendé-los no futuro proximo sofrer mudancas
significativas, a Companhia pode optar em reclassificar esses ativos
financeiros. Essa avaliagdo néo afeta quaisquer ativos financeiros designados
a valor justo por meio do resultado utilizando a opgéo de valor justo no
momento da apresentacéo.

Empréstimos e recebiveis: sdo ativos financeiros ndo derivativos com
pagamentos fixos ou determinaveis, que ndo sdo cotados em um mercado
ativo. Sao classificados como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de
vencimento superior a 12 meses apos a data de emisséo do balanco (estes
sdo classificados como ativos ndo 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--Continuagéo

2.5. Instrumentos financeiros--Continuagéo

2.5.1. Ativos financeiros--Continuacéo

c)

d)

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 balan¢o quando:

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

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

A Companhia avalia no final de cada periodo se ha 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 apds 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 raz6es econémicas ou juridicas relativas a dificuldade
financeira do tomador de empréstimo, garante ao tomador uma concessao
que o credor ndo consideraria;

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

(v) o desaparecimento de um mercado ativo para aquele ativo financeiro
devido as dificuldades financeiras;

Versédo : 2

PAGINA: 36 de 93



DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A. Verséo : 2

Notas Explicativas

2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuagéo
2.5. Instrumentos financeiros--Continuagéo

2.5.1. Ativos financeiros--Continuacéo

d) Impairment de ativos financeiros--Continuagéo

(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 néo
possa ainda ser identificada com os ativos financeiros individuais na
carteira, incluindo:

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

¢ Condi¢cbes 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 diferenca entre o valor contabil
dos ativos e o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados (excluindo
0s prejuizos de crédito futuro que néo foram incorridos) descontados a taxa de
juros em vigor original dos ativos financeiros. O valor contabil do ativo é
reduzido e o valor do prejuizo é reconhecido na demonstracéo 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
diminuicéo puder ser relacionada objetivamente com um evento que ocorreu
apos 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 demonstracdo do resultado.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuagéo

2.5. Instrumentos financeiros--Continuagéo

2.5.2. Passivos financeiros

a)

b)

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,
guando aplicavel. A Companhia define a classificagdo de seus passivos
financeiros quando do reconhecimento inicial.

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

Mensuragéo subsequente

Empréstimos e financiamentos: ap6s o reconhecimento inicial, 0s empréstimos
e financiamentos remunerados sdo posteriormente mensurados pelo custo
amortizado adotando-se 0 método da taxa de juros efetiva. Os empréstimos e
financiamentos da Companhia incluem principalmente os arrendamentos
financeiros e as obrigacbes com o Fundo de Investimento GJP registradas em
contas a pagar - partes relacionadas, geradas pela aquisicdo das a¢fes da
Companhia.

Desreconhecimento de passivos financeiros

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

Quando um passivo financeiro existente € substituido por outro do mesmo
credor, mediante termos substancialmente diferentes, ou quando os termos de
um passivo existente sdo substancialmente modificados, tal substituicdo ou
modifica¢é@o € 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--Continuagéo

2.5. Instrumentos financeiros--Continuagéo

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 ha um direito legalmente aplicavel de compensar os
valores reconhecidos e ha uma intencéo 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 operagdes 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 séo apresentados como ativos financeiros quando o valor justo do
instrumento for positivo, e como passivos financeiros quando o valor justo for
negativo.

Quaisquer ganhos ou perdas resultantes de mudangas no valor justo de derivativos
durante o exercicio sdo lancados diretamente na demonstracdo de resultado, com
excecao da parcela eficaz dos hedges de fluxo de caixa, que € reconhecida

diretamente no patrimdnio liquido classificado como outros resultados abrangentes.

Quando a estratégia documentada da gestéo de risco da Companhia para uma
relacéo de hedge em particular excluir da avaliagéo 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 sao transferidos
imediatamente para a demonstracéo do resultado quando a transacéo objeto de
hedge afetar o resultado. Os fluxos de caixa protegidos e o respectivo efeito no
resultado s@o esperados para ocorrer, substancialmente, em até 12 meses da data
do balanco patrimonial.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuacéo

2.5.

2.6.

2.7.

2.8.

Instrumentos financeiros--Continuagéo

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

Se a ocorréncia da transacao prevista ou compromisso firme néo for mais
esperada, os valores anteriormente reconhecidos no patriménio liquido séo
transferidos para a demonstracao 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 patriménio liquido
classificado como outros resultados abrangentes.

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

Contas areceber de clientes

As contas a receber de clientes sdo normalmente reconhecidas ao valor total da transagéo
e ajustadas pela provisdo para crédito de liquidagédo duvidosa, se necessario. A provisdo é
substancialmente baseada em recebiveis vencidos, além de contas a receber especificas
consideradas ndo cobraveis.

Adiantamentos a fornecedores

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

Ativo intangivel

Os ativos intangiveis adquiridos separadamente sdo mensurados pelo custo quando de
seu reconhecimento inicial. Apés o reconhecimento inicial, os ativos intangiveis sdo
contabilizados pelo custo, deduzidas a amortizacdo acumulada e as eventuais perdas por
nao recuperacao acumuladas.

Versédo : 2
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuagéo
2.8. Ativo intangivel--Continuagéo
2.8.1. Softwares

As licencas de softwares adquiridas sédo capitalizadas com base nos custos
incorridos para aquisi¢cdo ou aqueles necessérios para que estejam em condi¢des
de uso. Os custos associados a manutencéo de softwares sédo reconhecidos como
despesa, conforme incorridos. Os custos de desenvolvimento que séo diretamente
atribuiveis ao projeto e aos testes de produtos de software identificaveis e
exclusivos, controlados pela Companhia, séo reconhecidos como ativos intangiveis
guando os seguintes critérios sao atendidos:

« E tecnicamente viavel concluir o software para que ele esteja disponivel para uso;
¢ A Administracdo pretende concluir o software e usa-lo ou vendé-lo;
¢ O software pode ser vendido ou usado;

¢ Pode-se demonstrar que é provavel que o software va gerar beneficios
econdmicos futuros;

¢ Estdo disponiveis adequados recursos técnicos, financeiros e outros recursos
para concluir o 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 sdo
reconhecidos como despesa, conforme incorridos. Os custos de desenvolvimento
previamente reconhecidos como despesa ndo séo reconhecidos como ativo em
periodo subsequente.
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Notas Explicativas

2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuagéo
2.8. Ativo intangivel--Continuagéo

2.8.2. Sitio virtual (Website)

Corresponde aos gastos com a aquisi¢cao do direito de venda através de loja virtual
gue pertencia aos agentes exclusivos e gastos com desenvolvimento do sitio virtual
(website).

2.8.3. Contrato de exclusividade

O contrato de exclusividade (pagamento pela conversao em franquias) é 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 sdo: (i) prazo de dez anos, ao final do
gual séo renovaveis por acordo mutuo (ii) metas de desempenho, (iii) funcdes e
territérios pré-estabelecidos e (iv) procedimentos e taxas de servigo padronizados.

2.8.4. 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 sao gerados,
sendo dos dois 0 menor. O periodo e o método de amortizacdo sado revistos, no
minimo, no encerramento de cada exercicio e testes de avaliagéo da recuperagéo
sdo efetuados quando ha indicios de que o ativo intangivel possa néo ser
recuperavel. As alteracdes da vida Util prevista ou do padrao previsto de consumo
dos beneficios econdmicos futuros incorporados no ativo sdo contabilizadas
alterando-se o periodo ou o0 método de amortizagédo, conforme o caso, e tratadas
como mudancas das premissas contabeis. As despesas de amortiza¢cdo com ativos
intangiveis de vida util definida sdo reconhecidas na demonstragéo do resultado do
exercicio, na categoria correspondente a fungédo do ativo intangivel.

A amortizacao do intangivel é calculada com base:

Anos
Software e website 4,81 anos
Contrato de exclusividade 10 anos
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuagéo
2.9. Ativo imobilizado

O ativo imobilizado é registrado ao custo de aquisicdo ou construcao, liquido da provisao
para reducdo do valor recuperavel. Quando componentes significativos de imobilizado séo
repostos, a Companhia registra tais componentes como itens individuais, com vidas Uteis
de taxas de depreciacao especificas. As despesas de manutencao e reparo sdo 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 Util estimada, como segue:

Anos
Instalacdes e benfeitorias em imoveis de terceiros 6,02 anos
Equipamentos 10 anos
Moveis e utensilios 10 anos
Equipamentos de informética 4,96 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 séo determinados pela comparagéo dos resultados
com o valor contabil e sdo reconhecidos em "Outras despesas operacionais" na
demonstracéo do resultado.

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

2.10. Fornecedores
As contas a pagar aos fornecedores referem-se principalmente a obrigagdes a pagar por
servicos que foram intermediados junto aos fornecedores de servigos de turismo, sendo

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

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

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

Os empréstimos e financiamentos séo 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 apos 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 obrigacao; e
(i) O valor tiver sido estimado com seguranca.

As provisdes sdo mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios
para liquidar a obrigacéo, usando uma taxa antes de impostos, a qual reflita as avaliacbes
atuais de mercado do valor temporal do dinheiro e dos riscos especificos da obrigagédo. O

aumento da obrigacdo em decorréncia da passagem do tempo é reconhecido como
despesa financeira.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuagéo
2.13. Impostos e contribuicdes

a) Imposto de renda e contribuicdo social correntes

A tributacdo sobre o lucro compreende o imposto de renda e a contribui¢cao 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 contribui¢cdo 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 Contribuicdo Social sobre o Lucro
Liquido (CSLL) sao reconhecidos na demonstracéo do resultado, exceto na proporgao
em gue estiverem relacionados com itens reconhecidos diretamente no patrimonio
liguido ou no resultado abrangente. Nesse caso, o imposto também é reconhecido no
patrimonio 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 Administracao
avalia, periodicamente, as posi¢cdes assumidas pela Companhia nas declaracoes de
impostos de renda com relagéo as situacdes em que a regulamentacao fiscal aplicavel
da margem a interpretagfes. A Companhia estabelece provisdes, quando apropriado,
com base nos valores estimados de pagamento as autoridades fiscais.

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

Medida Provisoéria 627/13 convertida em Lei

Em novembro de 2013 foi publicada a Medida Proviséria n° 627 estabelecendo que a
néo incidéncia de tributacdo sobre os lucros e dividendos calculados com base nos
resultados apurados entre 1° de janeiro de 2008 e 31 de dezembro de 2013, pelas
pessoas juridicas tributadas com base no lucro real, presumido ou arbitrado,
efetivamente pagos até a data de publicacdo da referida Medida Proviséria, em
valores superiores aos apurados com observancia dos métodos e critérios contabeis
vigentes em 31 de dezembro de 2007, desde que a empresa que tenha pagado os
lucros ou dividendos optasse pela adocao antecipada do novo regime tributério ja a
partir de 2014.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuagéo
2.13. Impostos e contribuicdes--Continuagéo

a) Imposto de renda e contribuicdo social correntes--Continuagéo

Medida Provisoria 627/13 convertida em Lei--Continuacao

Em maio de 2014, esta Medida Proviséria foi convertida na Lei n® 12.973, com
alteracGes em alguns dispositivos, inclusive no que se refere ao tratamento dos
dividendos, dos juros sobre o capital préprio e da avaliagdo de investimentos pelo
valor de patriménio liquido. Diferentemente do que previa a Medida Provisoéria, a Lei n°
12.973 estabeleceu a nao incidéncia tributaria de forma incondicional para os lucros e
dividendos calculados com base nos resultados apurados entre 1° de janeiro de 2008
e 31 de dezembro de 2013.

A Companhia elaborou estudos sobre os efeitos que poderiam advir da aplicagcdo das
disposicbes da Lei n° 12.973 e concluiu que ndo ha efeitos significativos nas suas
demonstracdes financeiras de 31 de dezembro de 2014 e de 31 de dezembro de 2013
e ndo optou pela antecipacao de seus efeitos, conforme manifestado na Declaracao
de Débitos e Créditos Tributarios Federais (DCTF).

b) Imposto de renda e contribuicdo social diferidos

O imposto de renda e contribui¢cdo social diferidos séo reconhecidos sobre as
diferencas temporarias decorrentes de diferengas entre as bases fiscais dos ativos e
passivos e seus valores contabeis nas demonstragdes financeiras consolidadas.
Entretanto, o imposto de renda e contribui¢cdo social diferidos ndo séo contabilizados
se resultar do reconhecimento inicial de um ativo ou passivo em uma operacéo que
nao seja uma combinacdo de negdécios, a qual, na época da transac¢ao, nao afeta o
resultado contabil, nem o lucro tributavel (prejuizo fiscal).

O imposto de renda e contribui¢cdo social diferidos sdo determinados, usando aliquotas
de imposto (e leis fiscais) promulgadas, ou substancialmente promulgadas, na data do
balango, 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--Continuagéo
2.13. Impostos e contribuicdes--Continuagéo

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

O imposto de renda e contribui¢cdo social diferidos ativo sdo reconhecidos somente na
propor¢ao da probabilidade de que lucro tributavel futuro esteja disponivel e contra o
gual as diferencas temporarias possam ser usadas.

Os impostos de renda diferidos ativos e passivos sao compensados quando hd 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 intencéo de
liquidar os saldos numa base liquida.

c) Impostos sobre as receitas

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

e Programa de Integragéo Social (PIS) - 0,65%
e Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) - 3%

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

Esses encargos sdo apresentados como deducdes de receita bruta de vendas na
demonstrag&o do resultado.

2.14. Plano de fidelidade

Em setembro de 2012, a Companhia iniciou um projeto piloto de programa de fidelidade,
gque 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 obrigagbes assumidas decorrentes do Programa Fidelidade foram avaliadas ao valor

justo liquido da estimativa de nédo utilizagéo (breakage) e multiplicado pela quantidade de
pontos existentes no encerramento de cada més.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuagéo
2.14. Plano de fidelidade--Continuacéo

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 ndo utilizacdo com base em dados histéricos.
Oportunidades futuras podem alterar significativamente o perfil dos clientes. Tais
alteragcGes podem resultar em mudancas significativas no saldo de receita diferida, assim
como no reconhecimento da receita deste programa.

2.15. Remuneracdo com base em acdes

Desde 01 de janeiro de 2010, a Companhia concede remuneracao na forma de pagamento
com base em acgbes a seus principais executivos e administradores. A Companhia
mensura o custo de transacdes liquidadas com acdes 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 acdes requer a determinagdo do modelo de avaliacao
mais adequado para a concessao de instrumentos patrimoniais, 0 que depende dos termos
e condi¢cbes da concessao. Isso requer também a determinagcdo dos dados mais
adequados para o modelo de avaliagéo, incluindo a vida esperada da opcao, eventos
futuros, volatilidade e rendimento de dividendos e correspondentes premissas. As
premissas e modelos utilizados para estimar o valor justo dos pagamentos baseados em
acoes sdo divulgados na Nota 15.b. As despesas dessas transac¢des sao reconhecidas no
resultado (despesas gerais e administrativas) durante o periodo em que o direito é
adquirido (periodo durante o qual as condi¢des especificas de aquisicédo de direitos devem
ser atendidas) em contrapartida da reserva de pagamentos baseados em acdes, no
patrimdnio liquido.

2.16. Capital social
As acdes ordinarias séo classificadas no patriménio liquido (Nota 15.a). Os custos
incrementais diretamente atribuiveis a emissao de novas ac¢des ou op¢des sao

demonstrados no patriménio liquido como uma dedugé&o do valor captado, liquida de
impostos.

PAGINA: 48 de 93



DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A. Verséo : 2

Notas Explicativas

2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuagéo
2.17. AgOes em tesouraria

Acdes em tesouraria sdo acdes da Companhia adquiridas e mantidas em tesouraria (Nota
15.d). Acbes em tesouraria sao registradas em conta separada, e, para o propdsito de
apresentacgédo e divulgacgdo, sdo deduzidas do patrimdnio liquido. Os efeitos de compra,
venda, emissdo ou cancelamento ndo sédo reconhecidos nas demonstractes 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 prestacdo de servicos de elaboragéo e intermediacéo de pacotes
turisticos.

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

Os pacotes turisticos sao vendidos pela CVC Servicos 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 servicos, intermediados pela Companhia.

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

Os pacotes turisticos intermediados séo contabilizados como vendas antecipadas de
pacotes turisticos no passivo circulante, devido a obrigacéo de fornecer tais pacotes. A
receita de prestacao de servicos é reconhecida quando o passageiro efetua o
embarque. Todos o0s gastos com servigos diretamente relacionados as viagens séo
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--Continuagéo
2.19. Arrendamento mercantil

a) 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 € 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, sao incluidas em outros passivos a longo prazo. Os juros
das despesas financeiras séo reconhecidos na demonstracao do resultado durante o
periodo do arrendamento, para produzir uma taxa periédica constante de juros sobre o
saldo remanescente do passivo para cada periodo. Os equipamentos adquiridos por
meio de arrendamentos financeiros sdo depreciados durante a respectiva vida util.

b) Arrendamento operacional

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 exce¢éo dos custos dos
servicos, tais como seguro e manutencéo) classificados como contratos de
arrendamentos mercantis operacionais sao reconhecidos como despesas pelo método
linear durante o prazo do contrato.

2.20. Distribuicdo de dividendos e juros sobre capital proprio

O nosso Estatuto Social estabelece o pagamento de dividendo obrigatério, em cada
exercicio social, aos nossos acionistas, nao inferior a 25% do lucro liquido de cada
exercicio, ajustado nos termos do artigo 202 da Lei das Sociedades por Acbes, a ndo ser
gue o nosso Conselho de Administragcéo informe a Assembleia Geral que a distribui¢éo é
incompativel com a nossa condicédo financeira.

Adicionalmente, em 29 de outubro de 2013, foi aprovada a politica de dividendos segundo

a qual pagaremos dividendos de 50% do nosso lucro liquido anual ajustado, sujeito a
certas condicOes descritas na referida politica de dividendos.
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2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuagéo

2.21. 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
funcionérios. As coberturas destas apdlices estdo em linha com a politica de gestao de
riscos da Companhia.

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

2.22. Lucro por agao

A Companhia efetua os calculos do lucro por acao utilizando o nimero médio ponderado
das ag0es ordinarias em circulagdo, durante o periodo correspondente ao resultado. Lucro
por acdo diluido é calculado ajustando-se a média ponderada da quantidade de acdes
ordinérias em circulagcao supondo a conversao de todas as a¢fes potenciais, conforme
pronunciamento técnico CPC 41 (IAS 33).

2.23. Demonstracédo 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 é apresentada, conforme
requerido pela legislagé@o societaria brasileira, como parte de suas demonstracées
financeiras e como informacgéo suplementar as demonstracdes financeiras consolidadas
em IFRS, pois ndo é uma demonstracao prevista e nem obrigatéria conforme as IFRSs.

A DVA foi preparada com base em informac6es obtidas dos registros contabeis que
servem de base de preparacdo das demonstracdes financeiras e seguindo as disposi¢cdes
contidas no CPC 9 - Demonstracéo do Valor Adicionado.

2.24. Informacgdes por segmento

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

A Companhia estéa organizada em um unico segmento operacional de “Intermediacéo de
Turismo” (Nota 19).

PAGINA: 51 de 93



DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A. Verséo : 2

Notas Explicativas

2. Resumo das principais politicas contabeis--Continuagéo

2.25. Novos pronunciamentos ou pronunciamentos revisados aplicados pela primeira vez
em 2014

A Companhia adotou todos os pronunciamentos, pronunciamentos revisados e
interpretacdes e orientacdes aplicaveis emitidos pelo CPC e IASB que estavam em vigor
em 31 de dezembro de 2014.

Em relagdo aos pronunciamentos e/ou interpretacdes “Entidades de Investimento” -
Revisbes da IFRS 10, IFRS 12 e IAS 27, “IAS 32” - Compensacéo entre ativos financeiros e
passivos financeiros, “IAS 39” - Renovacao de derivativos e continuacdo de contabilidade
de hedge, “IAS 36” - Divulgacdes do valor recuperavel de ativos néo financeiros e “IFRIC
21” - Tributos, cujas aplicacdes passaram a vigorar para os exercicios fiscais iniciados a
partir de 1° de janeiro de 2014, a Companhia adotou os referidos pronunciamentos e/ou
interpretacdes (quando aplicavel), sendo que estes pronunciamentos ndo impactaram as
demonstragdes financeiras individuais e consolidadas da Companhia para o exercicio findo
em 31 de dezembro de 2014.

2.26. Novos pronunciamentos publicados e néo vigentes
IFRS 15 - Receitas de contratos com clientes

Emitido em maio de 2014, o IFRS 15 passara a vigorar para 0s exercicios sociais iniciados
a partir de 1° de janeiro de 2017 e substituira o IAS18, IFRIC 13 e SIC 31 (CPC 30 R1),
IAS11 (CPC17 R1), IFRIC15 (ICPC 02) e IFRIC18 (ICPC 11). Este IFRS especifica, em
uma unica norma, como e quando uma entidade reconhecera a receita auferida de
contratos e relacionamento com clientes, bem como requerendo tais entidades a prover
divulgacdes mais detalhadas e relevantes aos usuarios das demonstragdes financeiras. A
Companhia n&o adotou este pronunciamento de maneira antecipada, uma vez que o
proprio Comité de Pronunciamentos Contabeis ndo permite a ado¢éo antecipada de
pronunciamentos no Brasil.

N&o existem outros pronunciamentos e interpretacdes emitidas pelo IASB e/ou CPC ainda

nao vigentes que possam, na avaliacdo da Administracdo, impactar significativamente no
resultado do periodo ou no patriménio liquido divulgados pela Companhia.
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3. Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativas

a)

b)

Julgamentos

A preparacdo das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas requer que a
Administracao 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 demonstracdes financeiras.

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 balan¢o, envolvendo risco de
causar um ajuste significativo no valor contébil dos ativos e passivos no proximo exercicio
financeiro, séo discutidas a seguir:

Perda por redugéo ao valor recuperavel de ativos nao financeiros

Uma perda por reducéo ao valor recuperavel existe quando o valor contabil de um ativo ou
unidade geradora de caixa excede o seu valor recuperavel, o qual é 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 informacdes disponiveis de transa¢fes de venda de ativos similares
ou precos de mercado menos custos adicionais para descartar o ativo. O calculo do valor
em uso é baseado no modelo de fluxo de caixa descontado. Os fluxos de caixa derivam do
or¢gamento para os proximos cinco anos e nédo incluem atividades de reorganizagdo com as
quais a Companhia ainda ndo tenha se comprometido ou investimentos futuros significativos
que melhorardo 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 extrapolagao.

Pagamentos baseados em ac¢des

A estimativa do valor justo dos pagamentos com base em ag¢fes requer a determinacao do
modelo de avaliagdo mais adequado para a concessao de instrumentos patrimoniais, o0 que
depende dos termos e condi¢des da concesséo. Isso requer também a determinacdo 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 a¢fes sdo
divulgados na Nota 15.b.
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3. Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativas--Continuacéo

b) Estimativas e premissas--Continuacao

Impostos

Existem incertezas com relacao a interpretacao de regulamentos tributarios complexos e ao
valor e época de resultados tributaveis futuros. Tendo em vista o amplo aspecto de
relacionamentos de negdécios, 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 interpretacfes divergentes
dos regulamentos tributarios pela entidade tributavel e pela autoridade fiscal responsavel.

Essas diferencas de interpretacdo podem surgir numa ampla variedade de assuntos,
dependendo das condi¢fes vigentes no respectivo domicilio da Companhia. Julgamento
significativo da Administracé@o é requerido para determinar o valor do imposto diferido ativo
gue pode ser reconhecido, com base no prazo provavel e nivel de lucros tributaveis futuros.

Valor justo de instrumentos financeiros

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

Provisdes para demandas judiciais e administrativas

A Companhia reconhece provisao para demandas judiciais e administrativas. A avaliacdo da
probabilidade de perda inclui a avaliagdo 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 provisées sao
revisadas e ajustadas para levar em conta altera¢des nas circunstancias, tais como prazo de
prescricao aplicavel, conclusdes de inspec¢des fiscais ou exposi¢des adicionais identificadas
com base em novos assuntos ou decisdes de tribunais.
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3. Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativas--Continuacéo

b) Estimativas e premissas--Continuacao

Provisdes para demandas judiciais e administrativas--Continuacdo

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

Plano de fidelidade

A Companhia oferece a seus clientes um programa de fidelidade que permite aos
participantes trocarem pontos acumulados nas compras em lojas da Companhia por pacotes
turisticos. 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 obrigagdes assumidas decorrentes do Programa Fidelidade séo avaliadas ao valor justo
liquido da estimativa de néo utilizagéo (breakage) e multiplicado pela quantidade de pontos
existentes no encerramento de cada periodo.

A obrigacao esta 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 néo utilizacdo com base em dados historicos.
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.

4. Gestao derisco financeiro
4.1. Fatores derisco financeiro

As atividades da Companhia a expdem a diversos riscos financeiros: riscos 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 gestédo 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--Continuagao
4.1. Fatores de risco financeiro--Continuacao

A gestédo 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 cooperacao com as unidades
operacionais da Companhia. O Conselho de Administragéo estabelece principios para a
gestao 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 Administracéo aprovou uma politica para uso de derivativos a partir de 15
de fevereiro de 2011, visando minimizar os riscos decorrentes da exposi¢cdo 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 variacao do valor justo dos fluxos de caixa
futuros de instrumentos financeiros devido a variagcao nas taxas de cambio. A
exposi¢cao da Companhia e sua controlada ao risco de variagédo 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 provisfes 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 instituicées
financeiras e contratos de derivativo do tipo 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--Continuagao
4.1. Fatores de risco 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 variacdo do valor justo dos fluxos de
caixa futuros de instrumentos financeiros devido a variacdo nas taxas de juros do
mercado. A exposicdo da Companhia ao risco de variacdo 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 o 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
gue 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 séo periodicamente atualizadas.

Contas a receber de clientes: a Companhia efetua transagfes 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 5,4% e 3,7% das vendas para os
exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013, respectivamente.

Adiantamentos a fornecedores: a Companhia efetua a analise das situagdes financeira

e patrimonial dos seus fornecedores, assim como 0 acompanhamento permanente dos
saldos em aberto.
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4. Gestao de risco financeiro--Continuagao

4.1. Fatores de risco financeiro--Continuacao

¢) Risco de liguidez

O risco de liquidez surge da possibilidade de ndo podermos cumprir as nossas
obrigag6es contratadas nas datas previstas e necessidades de caixa devido as

restricbes de liquidez do mercado.

O excesso de caixa € gerenciado pela Tesouraria, que investe esse excesso em

Versao : 2

contas correntes com incidéncia de juros, depdsitos a prazo, depésitos 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 previsfes de fluxo de caixa.

O quadro abaixo demonstra o vencimento das principais obriga¢cdes reconhecidas em
31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013:

Saldos em 31 de dezembro de 2014
Fornecedores

Contas a pagar partes relacionadas
Outras contas a pagar

Saldos em 31 de dezembro de 2013
Fornecedores

Contas a pagar partes relacionadas
Empréstimos e financiamentos
Outras contas a pagar

Consolidado

Menos de 3 3al2
meses meses Total
366.252 339 366.591
111.922 - 111.922
31.154 - 31.154
509.328 339 509.667
Consolidado
Menos de 3 3al2 lab
meses meses anos Total
309.620 - - 309.620
18.430 133.000 99.761 251.191
15 68 - 83
35.633 2.319 - 37.952
363.698 135.387 99.761 598.846
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4. Gestao de risco financeiro--Continuagao

4.1. Fatores de risco financeiro--Continuacao

4.2.

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 2014,
foram definidos trés cenarios diferentes. Com base em projecdes divulgadas por
instituicdes financeiras, foi obtida a projecdo da moeda estrangeira e CDI para cada
uma das transacdes analisadas, sendo este definido como cenario provavel (cenario
1); a partir deste, foram calculadas variagdes de 25% (cenario 2) e 50% (cenério 3).

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

2014
Projecbes de mercado
Saldo em 31
de
dezembro
Operagdes Risco de 2014 Cenario 1 Cenério 2 Cenario 3

Conta corrente em moeda estrangeira -

USD (Nota 5) Queda do USD 40.764 40.729 30.547 20.365
Conta corrente em moeda estrangeira -

EUR (Nota 5) Queda do EUR 3.288 3.644 2.733 1.822
Conta corrente em moeda estrangeira -

GBP (Nota 5) Queda da GBP 118 123 92 61
Conta corrente em moeda estrangeira -

CAD (Nota 5) Queda do CAD 102 132 99 66
Equivalentes de caixa (Nota 5) Queda do CDI 2.503 2.505 2.505 2.504

Queda do

Contrato a Termo — NDF (Nota 4.4) USD/EUR 3.017 2.889 2.254 1.488
Contas a pagar Fundo de Investimento Aumento do

GJP - (Nota 17) IGPM-M 103.427 103.427 103.427 103.427

Gestéo de capital

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 geragao de resultados e beneficios.

Para manter ou ajustar a estrutura do capital, a Companhia pode rever a politica de

antecipacgéao de recebiveis, pagamento de dividendos, devolver capital aos acionistas ou,
ainda, emitir novas acdes para reduzir, por exemplo, o nivel de endividamento.
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4. Gestao de risco financeiro--Continuagao

4.2.

4.3.

Gestdo de capital--Continuacao

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

Consolidado

31lde 3lde
dezembro de dezembro
2014 de 2013
Empréstimos e financiamentos - 83
Contas a pagar - Fundo de Investimento GJP (nota 17) 103.427 244.106
(-) Caixa e equivalentes de caixa (50.499) (44.660)
(=) Divida liquida 52.928 199.529
(+) Patrimonio liquido 458.826 316.281
(=) Patriménio liquido e divida liquida 511.754 515.810

Valor justo

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

Controladora

Valor contébil Valor justo
31 de 31 de 31l de 31l de
dezembro de dezembro dezembro de dezembro
2014 de 2013 2014 de 2013
Ativos financeiros
Caixa e equivalentes de caixa 50.206 44.449 50.206 44.449
Contas a receber de clientes 1.388.418 1.246.296 1.388.418 1.246.296
Contas a receber - partes relacionadas 13.577 17.949 13.577 17.949
Total 1.452.201 1.308.694 1.452.201 1.308.694
Passivos financeiros
Empréstimos e financiamentos - 83 - 83
Fornecedores 364.726 308.792 364.726 308.792
Contas a pagar - partes relacionadas 121.074 256.548 121.074 255.910
Total 485.800 565.423 485.800 564.785

Versao : 2
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4. Gestao de risco financeiro--Continuagao
4.3. Valor justo--Continuacgéo

Consolidado

Valor contabil Valor justo
31 de 31 de 31 de 31 de
dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2014 de 2013 de 2014 de 2013
Ativos financeiros
Caixa e equivalentes de caixa 50.499 44.660 50.499 44.660
Contas a receber de clientes 1.396.119 1.249.712 1.396.119 1.249.712
Contas a receber - partes relacionadas 4.534 5.451 4.534 5.451
Total 1.451.152 1.299.823 1.451.152 1.299.823
Passivos financeiros
Empréstimos e financiamentos - 83 - 83
Fornecedores 366.591 309.620 366.591 309.620
Contas a pagar - partes relacionadas 111.922 251.191 111.922 250.553
Total 478.513 560.894 478.513 560.256

O valor justo dos ativos e passivos financeiros é a quantia pela qual o instrumento poderia
ser trocado em uma transagéao corrente entre partes dispostas a hegociar 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 2014 e 31 de
dezembro de 2013, 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 néo 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--Continuagao
4.4. Contabilidade de hedge (hedge accounting)

A Companhia efetuou a designacao formal de suas operacdes sujeitas a hedge accounting
para os instrumentos financeiros derivativos de protecdo 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 documentacao 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 transacéo 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 patriménio 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 nOsSso caso a receita de vendas.

Em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 os valores justos relacionados as
transacdes envolvendo instrumentos financeiros com objetivo de prote¢do foram
mensurados ao valor justo (“fair value”) por meio de fatores observaveis, como pregos
cotados em mercados ativos ou fluxos de caixa descontados com base em curvas de
mercado e estdo apresentados na tabela abaixo. Adicionalmente, a Companhia néo efetua
transacdes com instrumentos financeiros derivativos considerados exoticos.

31 de dezembro de 2014

Valor de
referéncia Valor Valor Patrimoénio
(notional) justo (a) justo (b) Total Resultado liguido
Risco de taxa de
cambio
UsD 33.203 36.326 4,438 40.764 5.280 3.762
EUR 2.962 3.070 218 3.288 (108) 54
Contrato a termo
(NDF) 112.010 3.017 - 3.017 6.193 2.013
Total do ativo 148.175 41.413 4.656 47.069 11.365 5.829

Em 31 de dezembro de 2014, o efeito dos impostos diferidos sobre o saldo do hedge de
fluxo de caixa em outros resultados abrangentes € de R$(1.982) (R$523 em 31 de
dezembro de 2013) e o valor liquido no patriménio liquido é R$3.847 (R$1.016 em 31 de
dezembro de 2013).
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4. Gestao de risco financeiro--Continuagao

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

31 de dezembro de 2013

Valor de
referéncia Valor Valor Patriménio
(notional) justo (a) justo (b) Total Resultado liquido
Risco de taxa de
cambio
USD 23.882 26.660 339 26.999 3.568 828
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

(a) Saldos dos instrumentos financeiros derivativos designados a operacdes 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
nao foram pagos.

No quadro abaixo demonstramos as posi¢des consolidadas por data de vencimento em
aberto em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013 dos contratos a termo
(non-deliverable forward - NDF) utilizados para cobertura de risco de taxa de cambio:

31 de dezembro de 2014

Valor de
Data da Data de referéncia Valor
Derivativo Posicéo Contrato contratacdo vencimento (notional) justo
De 13/02/2014 De 01/01/2015
Termo Comprado NDF a 30/12/2014 a 05/11/2015 112.010 3.017
31 de dezembro de 2013
Valor de
Data da Data de referéncia Valor
Derivativo Posicéo Contrato contratacao vencimento (notional) justo
De 4/04/2013 De 23/01/2013
Termo Comprado NDF a 31/12/2013 a 23/10/2014 64.605 529
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4. Gestao de risco financeiro--Continuagao
4.5. Estimativa do valor justo

O valor justo dos passivos financeiros para fins de divulgacao € estimado mediante o
desconto dos fluxos de caixa contratuais futuros pela taxa de juros vigente no mercado,
gue 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 mensuracdes 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 negociacao e disponiveis para venda) € baseado nos precos de mercado,
cotados na data do balanco. Um mercado é visto como ativo se 0s precos cotados
estiverem pronta e regularmente disponiveis a partir de uma bolsa, distribuidor, corretor,
grupo de industrias, servico de precificacdo, ou agéncia reguladora, e aqueles precos
representam transacoes de mercado reais e que ocorrem regularmente em bases
puramente comerciais. O pre¢o de mercado cotado utilizado para os ativos financeiros
mantidos pela Companhia é o preco de concorréncia atual.

O valor justo dos instrumentos financeiros que ndo sdo negociados em mercados ativos
(por exemplo, derivativos de balcdo) é determinado mediante o uso de técnicas de
avaliacao. Essas técnicas de avaliacdo 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 estara incluido no Nivel 2. Se
informag0des relevantes ndo estiverem baseadas em dados adotados pelo mercado, o
instrumento estard incluido no Nivel 3.

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

¢ Precos de mercado cotados ou cotagles 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;

e Outras técnicas, como a analise de fluxos de caixa descontados, sdo utilizadas para
determinar o valor justo para os instrumentos financeiros remanescentes.
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4. Gestao de risco financeiro--Continuagao
4.5. Estimativa do valor justo--Continuagéo

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

31 de dezembro de 2014
Controladora e Consolidado

Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Ativo
Instrumentos financeiros - 3.017 - 3.017
31 de dezembro de 2013
Controladora e Consolidado
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total
Ativo
Instrumentos financeiros - 529 - 529

Nao houve transferéncias entre os niveis em 2014 e 2013.
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5. Caixa e equivalentes de caixa

Equivalentes de caixa:

Itall Unibanco Holding S.A.
HSBC Bank Brasil S.A.
Bradesco S.A.

Banco do Brasil

Caixa Econdmica Federal
Banco Safra

Citibank

Banco Santander Brasil S.A.

Caixa e contas bancérias:

Caixa e conta corrente em moeda nacional
Conta corrente em moeda estrangeira - USD
Conta corrente em moeda estrangeira - EUR
Conta corrente em moeda estrangeira - CAD
Conta corrente em moeda estrangeira - GBP

Caixa e equivalentes de caixa

Controladora

Consolidado

31 de 31 de 31 de 31 de
dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2014 de 2013 de 2014 de 2013

10 173 10 192

- 675 - 678
2.491 1.461 2.491 1.653
2 76 2 76

- 145 - 206

- 46 - 46

- 89 - 89

- 161 - 161
2.503 2.826 2.503 3.101
3.431 111 3.724 47
40.764 26.999 40.764 26.999
3.288 14.283 3.288 14.283
102 96 102 96
118 134 118 134
47.703 41.623 47.996 41.559
50.206 44.449 50.499 44,660

Os equivalentes de caixa sdo mantidos com a finalidade de atender a compromissos de caixa de
curto prazo e ndo para investimento ou outros fins, sendo que a Companhia considera
equivalente de caixa uma aplicacdo financeira de conversibilidade imediata em um montante

conhecido de caixa 0s quais estdo sujeitos a um insignificante risco de mudanca de valor, sendo

gue estdo representadas por aplicacdes financeiras em CDB - Certificados de Depésito

Bancario.

A Companhia tem politicas de investimentos financeiros que determinam que os investimentos
se concentrem em valores mobiliarios de baixo risco e aplicagcdes 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

seqgue:
Controladora Consolidado
31 de 31 de 31 de 31de

dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2014 de 2013 de 2014 de 2013

Proveniente de vendas por meio de:
Administradoras de cartdes de crédito (a) 783.438 676.417 783.438 676.417
Contas a receber de titulos (b) 530.100 520.618 530.100 520.618
Financiamento proprio (c) 78.957 42.680 78.957 42.680
Outros 11.867 30.665 19.568 34.081

1.404.362 1.270.380 1.412.063 1.273.796

Provisdo para créditos de liquidagéo duvidosa (d) (15.944) (24.084) (15.944) (24.084)
1.388.418 1.246.296 1.396.119 1.249.712

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

(b) Contas a receber de titulos referem-se a recebiveis de instituicdes financeiras que estruturam e negociam servigos financeiros
aos clientes da Companhia. Todos os riscos e beneficios financeiros destas transacdes séo transferidos a tais instituigdes ap6s
a transagdo estar completa.

(c) Contas a receber por financiamento correspondem as vendas através de financiamento interno disponibilizado aos clientes.

(d) O reconhecimento e a reverséo da provisdo para créditos de liquidacéo duvidosa foram reconhecidos como “despesas de
vendas” na demonstracao de resultado.

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

Controladora Consolidado
31 de 31 de 31de 31 de

dezembro dezembro dezembro dezembro

de 2014 de 2013 de 2014 de 2013

A vencer 1.378.809 1.237.390 1.386.023 1.240.806
Titulos vencidos:

Vencidos ha menos de 30 dias 9.392 8.560 9.879 8.560

Vencidos ha mais de 30 dias 16.161 24.430 16.161 24.430

Total 1.404.362 1.270.380 1.412.063 1.273.796
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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 2012 (23.659)
Provisdo debitada em despesas de vendas (2.110)
Perdas efetivadas 685
Saldo em 31 de dezembro de 2013 (24.084)
Provisdo debitada em despesas de vendas (9.761)
Perdas efetivadas 16.547
Transferéncias 1.354
Saldo em 31 de dezembro de 2014 (15.944)

7. Adiantamentos a fornecedores

Controladora Consolidado
31 de 31de 31lde 31de
dezembro de dezembro dezembro de dezembro
2014 de 2013 2014 de 2013
Companhias aéreas (a) 301.467 234.141 301.467 234.141
Hotéis no Brasil e no exterior (b) 47.380 43.639 47.380 43.639
Outros 7.142 5.431 7.153 5.517
355.989 283.211 356.000 283.297

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

(b) Adiantamentos a hotéis sédo essencialmente resultantes de transagfes realizadas entre a Companhia e seus fornecedores para
garantir a disponibilidade de quartos na atual e em futuras temporadas.

8. Despesas antecipadas

Controladora Consolidado

3lde 3lde 3lde 3lde
dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2014 de 2013 de 2014 de 2013
Comissdes de vendas (a) 143.088 120.824 146.490 123.677

Taxa de administrac@o de cartbes

de crédito (b) 12.460 11.311 12.460 11.311
Propaganda e publicidade (c) 6.558 2.104 6.558 2.104
Outros 2.333 5.644 2.508 5.644
164.439 139.883 168.016 142.736
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8. Despesas antecipadas--Continuacao

9.

(a) Comissdes pagas a agentes de turismo como forma de remuneragdo pelos servigos prestados por agéncias, que serdo realizados

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 instituigcées de cartdes de crédito como custos da transferéncia do risco de crédito das vendas feitas com
cartdes de crédito a tais instituicdes.

(c) Inclui despesas de propaganda e publicidades ainda néo veiculadas.

Investimentos

A Companhia considera para a avaliacdo de seu investimento a Deliberagdo 733/2014 da
Comissao de Valores Mobiliarios, publicada em 24 de dezembro de 2014, que aprova o
Documento de Revisdo de Pronunciamentos Técnicos 07, permitindo a controladora, em suas
demonstra¢des contabeis, a ado¢do do método de equivaléncia patrimonial, em linha com o
Pronunciamento Técnico CPC 18 — Investimento em Coligada, Controlada e em
Empreendimento Controlado em Conjunto, eliminando substancialmente as diferencas entre

IFRS - International Financial Reporting Standards e Préaticas Contabeis Adotadas no Brasil
(BRGAAP).

Investimento na CVC Servicos

CVC Servigos
Saldo em 31 de dezembro de 2012 710

Provisdo para perda com investimento (3.931)
Saldo em 31 de dezembro de 2013 (Provisdo para perda com

investimento) (3.221)

Equivaléncia patrimonial do exercicio 6.335
Saldo em 31 de dezembro de 2014 3.114

Abaixo seguem informagdes da investida:

31 de dezembro 31 de dezembro

de 2014 de 2013
Ativos 20.787 9.388
Passivos 17.673 12.609
Patrimonio liquido (passivo a descoberto) 3.114 (3.221)
Receitas liquidas 60.389 46.598
Lucro liquido (prejuizo) do exercicio 6.335 (3.931)
% Participacéo 99.9% 99,9%

Versao : 2
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10. Ativo imobilizado

Méveis e Equipamentos Total do ativo
Controladora Instalacbes Equipamentos utensilios deinforméatica  Veiculos imobilizado

Custo
31 de dezembro de 2012 9.143 428 2.223 15.413 210 27.417
Adicoes 459 1 92 206 115 873
Baixas (295) (10) (184) (507) (210) (1.206)
Proviséo para absolescéncia (*) - - - 27) - 27)
Transferémcias do ativo intangivel - - - 1.434 - 1.434
31 de dezembro de 2013 9.307 419 2.131 16.519 115 28.491
Adicbes 13 - - 5 - 18
Baixas - - - (33) - (33)
Reverséo de proviséo para

obsolescéncia - - - 27 - 27
Transferéncias - 172 - 1.625 - 1.797
31 de dezembro de 2014 9.320 591 2.131 18.143 115 30.300
Depreciagdo acumulada
31 de dezembro de 2012 (2.359) (84) (1.091) (11.008) (42) (14.584)
Depreciacao (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)
Depreciacao (1.824) (44) (208) (1.665) (23) (3.764)
Baixas - - - 10 - 10
31 de dezembro de 2014 (5.913) (164) (1.396) (14.210) (40) (21.723)
Valor residual
31 de dezembro de 2014 3.407 427 735 3.933 75 8.577
31 de dezembro de 2013 5.218 299 943 3.964 98 10.522
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10. Ativo imobilizado--Continuagao

Méveis e Equipamentos Total do ativo
Consolidado Instalacbes Equipamentos utensilios deinformatica  Veiculos imobilizado

Custo
31 de dezembro de 2012 11.874 543 3.694 16.962 210 33.283
Adicoes 576 2 112 241 115 1.046
Baixas (656) (68) (410) (1.249) (210) (2.593)
Proviséo para absolescéncia - - - (34) - (34)
Transferémcias do ativo intangivel - - - 1.434 - 1.434
31 de dezembro de 2013 11.794 477 3.396 17.354 115 33.136
Adicbes 39 - - 6 - 45
Baixas - - - (34) - (34)
Reverséo de proviséo para

obsolescéncia - - - 34 - 34
Transferéncias - 172 - 1.625 - 1.797
31 de dezembro de 2014 11.833 649 3.396 18.985 115 34.978
Depreciagdo acumulada
31 de dezembro de 2012 (3.722) (143) (1.858) (11.994) (42) (17.759)
Depreciagao (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)
Depreciacao (2.116) (49) (335) 1.774) (25) (4.299)
Baixas - - - 10 - 10
31 de dezembro de 2014 (7.576) (201) (2.274) (15.020) (42) (25.113)
Valor residual
31 de dezembro de 2014 4.257 448 1.122 3.965 73 9.865
31 de dezembro de 2013 6.334 325 1.457 4.098 98 12.312

A Companhia nao identificou indicadores que resultem na necessidade de registro de provisao
para impairment no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014.
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11. Ativo intangivel

Contrato de

Controladora

Software e website

exclusividade

Total do intangivel

Custo

31 de dezembro de 2012 53.644 73.053 126.697
Adicbes 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

31 de dezembro de 2013 82.383 80.944 163.327
Adicbes 23.997 330 24.327

Proviséo para obsolescéncia 2.502 - 2.502
Transferéncias para o Ativo Imobilizado (1.797) - (2.797)

Baixas (2.864) (90) (2.954)

31 de dezembro de 2014 104.221 81.184 185.405
Amortizagdo acumulada

31 de dezembro de 2012 (12.733) (1.185) (13.918)

Adicdes (11.076) (7.897) (18.973)

QOutros (90) - (90)

31 de dezembro de 2013 (23.899) (9.082) (32.981)
Amortizagao (14.211) (8.105) (22.316)

Baixas 449 - 449

31 de dezembro de 2014 (37.661) (17.187) (54.848)

Valor residual

31 de dezembro de 2014 66.560 63.997 130.557

31 de dezembro de 2013 58.484 71.862 130.346

Software e Contrato de Total do
Consolidado website exclusividade QOutros intangivel

Custo
31 de dezembro de 2012 53.393 73.053 1.531 127.977
Adicdes 34.120 7.891 - 42.011
Proviséo para obsolescéncia (3.577) - - (3.577)
Transferéncias para o ativo imobilizado (1.434) - - (1.434)
Outros (17) - - (17)
31 de dezembro de 2013 82.485 80.944 1.531 164.960
Adigoes 24.900 330 769 25.999
Proviséo para obsolescéncia 2.501 - - 2.501
Transferéncias para o ativo imobilizado (2.797) - - (2.797)
Baixas (2.864) (90) - (2.954)
31 de dezembro de 2014 105.225 81.184 2.300 188.709
Amortizagdo acumulada

31 de dezembro de 2012 (12.820) (1.185) - (14.005)
Adicéo (11.517) (7.897) - (19.414)
Outros 17 - - 17
31 de dezembro de 2013 (24.320) (9.082) - (33.402)
Amortizagdes (14.523) (8.105) (8) (22.636)
Baixas 442 - - 442
31 de dezembro de 2014 (38.401) (17.187) (8) (55.596)
Valor residual

31 de dezembro de 2014 66.824 63.997 2.292 133.113
31 de dezembro de 2013 58.165 71.862 1.531 131.558
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11. Ativo intangivel--Continuacao
A Companhia nao identificou indicadores que resultem na necessidade de registro de provisao

para impairment no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014.

12. Empréstimos e financiamentos

a) Obrigacdes de arrendamento operacional - CVC como arrendatéaria

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

Consolidado
31 de dezembro 31 de dezembro

de 2014 de 2013
Menos de um ano 414 118
Mais de um ano e menos que cinco anos 325 623
Mais de 5 anos - 16
739 757

A Companhia acredita que os pagamentos de aluguel minimo de arrendamentos mercantis
operacionais ndo cancelaveis, referem-se ao periodo contratual do curso normal da
operacdo. Esta obrigacédo é apresentada no quadro acima, como requerido no CPC 6
(IAS17). O valor das despesas de arrendamentos operacionais para o exercicio findos em
31 de dezembro de 2014 foi R$12.838 (R$11.753 em 2013).

Todos os contratos que possuem clausulas de multa em caso de quebra contratual preveem

a penalidade de até trés meses de aluguel, sendo que se a Companhia rescindisse estes
contratos, o valor total seria de aproximadamente R$2.375
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13.

14.

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
aquisicao, 23 de dezembro de 2009) ndo séo de responsabilidade da Companhia, sendo
obrigacdo do antigo controlador. Assim, ndo foram constituidas provisdes para demandas ou
reivindicagdes anteriores a 23 de dezembro de 2009 com base no contrato firmado entre as
partes.

Em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro 2013 a Companhia era parte envolvida em
processos trabalhistas e civeis em andamento e esta discutindo essas questdes tanto na esfera
administrativa como na judicial, as quais, quando aplicaveis, sdo amparadas por depdsitos
judiciais. As provisGes para eventuais perdas decorrentes desses processos séo estimadas e
atualizadas pela Administragdo, amparada pelo apoio de seus consultores legais.

Controladora e Consolidado

Trabalhistas Civeis Total
Saldo em 31 de dezembro de 2012 2.170 8.733 10.903
Adicdes 1.898 9.127 11.025
Reversdes/pagamentos (1.860) (6.182) (8.042)
Saldo em 31 de dezembro de 2013 2.208 11.678 13.886
Adicdes 1.429 10.930 12.359
Reversdes/pagamentos (579) (6.729) (7.308)
Saldo em 31 de dezembro de 2014 3.058 15.879 18.937

Imposto de renda e contribuicdo social diferidos

O imposto de renda e a contribuicéo social diferidos sédo calculados sobre o agio gerado na
aquisicdo da Companhia e sobre as diferencas temporarias entre as bases de célculo do
imposto sobre ativos e passivos e os valores contdbeis das demonstracdes financeiras. As
aliquotas desses impostos, definidas atualmente para determinagéo dos tributos diferidos, séo
de 25% para o imposto de renda e de 9% para a contribuigéo social.

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

Versédo : 2
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14. Imposto de renda e contribuicao social diferidos--Continuagéo

a)

b)

Reconciliagéo de despesas com 0 imposto de renda e a contribuicdo social
Controladora Consolidado
Exercicio findo em 31 de Exercicio findo em 31 de
dezembro de dezembro de
2014 2013 2014 2013
Lucro antes do imposto de renda e contribuicdo social 221.971 176.590 225.226 174.655
Imposto de renda a aliquota nominal - 34% (75.470) (60.041) (76.577) (59.383)
Opcodes de acdes outorgadas e reconhecidas (5.879) (4.851) (5.879) (4.851)
Equivaléncia patrimonial 2.154 (2.337) - -
Juros sobre capital proprio 4.929 - 4.929 -
Outros (1.966) 1.321 (1.960) 1.261
Imposto de renda e contribui¢do social (76.232) (64.908) (79.487) (62.973)
Corrente (41.992) (28.377) (44.161) (28.377)
Diferido (34.240) (36.531) (35.326) (34.596)
Despesa de imposto de renda e contribuigdo social (76.232) (64.908) (79.487) (62.973)
Aliquota efetiva 34% 37% 35% 36%
Composicéo do imposto de renda (IR) e contribuicdo social (CS) diferidos

Controladora Consolidado
3lde 3lde 3lde 3lde
dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2014 de 2013 de 2014 de 2013

Imposto de renda sobre agio CBTC 63.536 111.189 63.536 111.189
Proviséo earn-out - Fundo GJP (Nota 17) 35.165 33.919 35.165 33.919
Provisédo para demandas judiciais e administrativas 6.439 4.721 6.439 4721
Proviséo para bonus 4.969 2.946 5.391 3.183
Proviséo para perdas com adiantamentos 6.283 2.068 6.283 2.068
Proviséo para encargos financeiros no desconto de
recebiveis 7.365 7.358 7.365 7.358
Outras 12.536 9.791 16.018 14.544
Ativo de imposto de renda diferido 136.293 171.992 140.197 176.982

Com base em projec¢Oes de resultados futuros elaboradas e fundamentadas em premissas
internas e em cenarios econémicos futuros que podem, portanto, sofrer alteracdes, e que

para 31 de dezembro de 2014 demonstram que o imposto de renda diferido ativo sera
compensado conforme demonstrado abaixo:

Ano Controladora Consolidado
2015 87.491 89.444
2016 48.802 50.753
Total 136.293 140.197
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14. Imposto de renda e contribuicao social diferidos--Continuagéo

c)

Movimentacao do imposto de renda diferido

Controladora Consolidado

31de 31 de 31 de 31 de
dezembro dezembro dezembro dezembro
de 2014 de 2013 de 2014 de 2013
Saldo inicial 171.992 209.079 176.982 212.135
Adicdo 13.058 11.954 11.972 13.888
Compensacao (48.757) (49.041) (48.757) (49.041)
Saldo final 136.293 171.992 140.197 176.982

15. Patriménio liquido

a)

Capital social

O capital subscrito em 31 de dezembro de 2014 é representado por 131.465.335 de acbes
ordindrias (129.729.000 em 31 de dezembro de 2013), sem valor nominal, e é distribuido
conforme descrito abaixo:

31 de dezembro de 2014 31 de dezembro de 2013

Acdes Valor Acdes Valor
FIP BTC 61.016.433 43.640 61.074.721 38.947
FIP GJP 32.571.515 23.295 32.602.630 20.791
FIM GP7 1.397.552 1.000 2.301.649 1.468
Outros 36.479.835 26.091 33.750.000 21.522
Total 131.465.335 94.026 129.729.000 82.728

O capital social autorizado em 31 de dezembro de 2014 e 2013 é de R$5.000.000, sem
determinag&o das unidades de agoes.

Na Reunido de Conselho da Administracdo em 05 de junho de 2014, foi aprovado o
aumento de capital em R$11.298 com a emissao de 1.736.335 ac¢des em virtude do
exercicio de op¢des de compra de acdes referente ao Plano 1.

Em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 12 de novembro de 2013, nossos
acionistas aprovaram um desdobramento de nossas ac¢des na proporcdo de 3.000 acdes
ordindrias para cada acao, pelo qual nossas 43.243 acdes ordinérias foram desdobradas em
129.729.000 acdes ordinarias.

Versao : 2
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15. Patrimdnio liquido--Continuacéo

a)

b)

Capital social--Continuacao

A Assembleia Geral Extraordinaria (“AGE”) aprovou em 30 de setembro de 2013 o0 aumento
de capital de R$26.471 sem emissédo de novas acdes por meio de capitalizacéo da reserva
especial de agio.

Opcoes de compra de acoes

O plano de remuneracdo com base em a¢6es da Companhia tem por objeto a outorga de
opcdes de compra de ac¢des de emissdo da Companhia aos participantes com o objetivo de
atrair, motivar e reter executivos-chave.

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

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

“Performance Based Options” (PBO) - prové o direito do beneficiario de comprar acbes
condicionado ao cumprimento de taxas de retorno sobre o capital investido dos acionistas
de no minimo 25% a.a., em délares 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 serdo convertidas em TBOs. Nesse caso, o
beneficiario devera cumprir os prazos de trabalhos continuos definidos nas TBOs para
exercicio das opg¢des concedidas e também n&o podera, durante o prazo de 1 (um) ano a
contar do vesting das opcdes convertidas, alienar qualquer das a¢des decorrentes do
exercicio destas opcoes.

As opcdes sao exerciveis em até 10 anos. ApOs a data da outorga, as opcdes, para as quais
o direito de exercicio tenham sido adquiridos deverédo ser exercidas em 90 dias contados a
partir da data de saida da Companhia.

Versédo : 2
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15. Patrimdnio liquido--Continuacéo

b) Opcbes de compra de acdes--Continuacao

Em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 31 de outubro de 2013, os acionistas da
Companhia aprovaram o “Quarto Plano de Opcdes de Agbes”, com efeitos a partir de 10 de
novembro de 2011, que modifica e substitui parte do “Segundo Plano de Op¢ao de Compra
de Ac¢des”, além de incluir a outorga de novas opgdes de compra de ac¢des. O objeto do
“Quarto Plano de Opgdes de Agbes” é a outorga de opgdes de compra de agdes de emissao
da Companhia aos seus empregados considerados executivos-chave e que sejam indicados
pelo Conselho de Administracdo para receberem as opc¢oes, sujeitos a determinadas
condigBes previstas no respectivo plano.

Em 01 de setembro de 2014, foi aprovada pela Assembléia Geral Extraordinéria a alteracao
do Terceiro e Quarto Plano de Opcéo de Compra de A¢des da Companhia, com o objetivo
de tornar os referidos Planos economicamente atrativos vis-a-vis a variacao do valor de
mercado das a¢Bes da Companhia desde a data de sua abertura do capital. O preco de
exercicio de ambos os Planos foi ajustado de R$13,53 e R$14,63 para R$11,82 e o numero
total de Opg¢des dos Planos foi reduzido em 10%. Essas alteragfes séo consistentes com o
plano estratégico da Companhia para manter os executivos-chave e garantir que os
mesmos sejam apropriadamente incentivados a criar, no longo prazo, valor & Companbhia.

As movimentag¢des no Plano de Opg¢bes de compra de agdes considerando o
desdobramento das op¢des na mesma proporcéo do desdobramento aplicado para as
acoes ordinarias, conforme descrito na Nota 15.a, estao detalhadas abaixo:

(Em milhares de opgdes)

Plano 1 Plano 2 Plano 3 Plano 4

Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche

Tranche 1.1 1.2 21a23 24e25 3.1 41a43
Notas PBO TBO TBO TBO TBO TBO TBO
31 de dezembro de 2012 525 177 2.553 3.567 702 - -
Outorgadas 0] - - - 69 - 4.113 4.398
Prescritas (i) - - - (1.740) (633) - (30)
Transferéncia de plano (iii) - - - (1.827) (345) 2.172
31 de dezembro de 2013 525 177 2.553 69 - 4.113 6.540
31 de dezembro de 2013 525 177 2.553 69 - 4113 6.540

Prescritas (iv) (46) (18) - - - - (435)
Exercidas v) - (34) (2.702) - - - -
Convertidas (vi) (376) 376 - - - - -

Modificacbes (vii) - - - - - 3.290 (4.283)
31 de dezembro de 2014 103 501 851 69 - 7.403 1.822
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15. Patrimdnio liquido--Continuacéo

b) Opcbes de compra de acdes--Continuacao

(i) Outorga de opgBes de agdes aprovada pelo Conselho de Administracdo principalmente relacionada a substituigdo de opgdes concedidas
anteriormente a executivos que deixaram a Companbhia;

(i) Opcodes de agdes prescritas de executivos que deixaram a Companbhia;
(iii) Exercicio de op¢8es no ambito do 1 Plano de Opcéo de Agdes da Companhia (Nota 15.a);

(iv) Converséo de opgdes para o plano TBO devido a abertura de capital ocorrida em dezembro 2013;

(v) Modificacédo do Terceiro e Quarto Plano de Opcédo de Compra de A¢des. Conforme determinado pelas normas contéabeis (CPC 10/ IFRS
02), o valor justo dos planos de opgao de compras foram recalculados na data da modificagdo.

A despesa no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 foi de R$17.290 (R$14.268 no
exercicio findo em 31 de dezembro de 2013). O valor acumulado registrado como reserva
de pagamento baseado em ac¢6es no patriménio liquido em 31 de dezembro de 2014,
referente aos planos de opg¢des de ages, é de R$50.507 (R$33.217 em 31 de dezembro de
2013).

O valor justo médio ponderado das op¢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 Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche
Detalhes 1.1 1.2 2.1 3.1 4.1 4.2 4.3

Data de inicio (primeira

outorga) 3/5/2010 1/1/2010 10/11/2013  11/3/2013  10/11/2011 1/4/2013 31/10/2013
Quantidade de opcdes - PBO

(milhares) 103 - - - - - -
Quantidade de opgdes - TBO

(milhares) 501 851 69 7.403 1.161 405 256
Valor de exercicio - R$ R$4,99 R%$4,99 R$22,46 R$11,82 R$11,82 R$ 11,82 R$ 11,82
Volatilidade esperada 32,83% 47,00% 44,35% 30,58% 30,58% 30,58% 30,58%
Inflagéo estimada (IPCA) 5,87% 5,87% 5,58% 5,69% 5,88% 5,90% 5,93%
Prazo maturidade estimado 5 anos 4 anos 5 anos 4 anos 5 anos 5 anos 5 anos
Valor justo da opgédo R$2,56 R$4,58 R$14,44 R$6,38 R$5,07 R$5,23 R$5,54

c) Contrato de compra e venda e acordo de acionistas

Como mencionado na Nota 1 a compradora CBTC Participacbes S.A. (BTC Participacdes
S.A. depois da incorporacao 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 condicdes e obrigacdes estdo descritas abaixo:

e Distribuicéo de dividendos - Vide Nota 2.20

¢ Pagamento vinculado ao desempenho da Companhia - Vide Nota 17.c
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15. Patrimdnio liquido--Continuacéo

c)

d)

e)

Contrato de compra e venda e acordo de acionistas--Continuagao

¢ Aprovacao de matérias qualificadas pelo Conselho de Administracdo devera envolver o
acionista representando a maioria do capital votante (BTC) e o voto favoravel do Fundo de
Investimento GJP, enquanto for acionista titular e detentor de pelo menos 10% do capital
social total da Companhia;

Abertura de capital - A Companhia concluiu o processo de abertura de capital em dezembro
de 2013.

AcbBes em tesouraria

Em 16 de dezembro de 2011, as opgdes exerciveis referentes a Tranche 1.2 do Plano 1
foram exercidas e, por conta deste exercicio, 284 a¢8es foram emitidas no valor de R$4.786
(opgBes com o periodo de aquisi¢do cumprido).

Na mesma data a Companhia adquiriu as novas ac¢des emitidas pelo valor de R$19.134, que
foram registradas como acdes em tesouraria. Subsequentemente, 22 agdes no montante de
R$1.482 foram outorgadas como ag0es restritas (Nota 15.e). Em 28 de fevereiro de 2013, a

Companhia recomprou as 22 acg0es restritas pelo valor de R$1 cada acdo (em R$ por acéo).

Em 29 de outubro de 2013, foi aprovado pela Assembleia Geral Extraordinaria, o
cancelamento de 284 a¢des em tesouraria no montante de R$19.134, sem redugéo do
capital social.

Opcoes de acoes restritas

Conforme descrito na Nota 15.d, a Companhia recomprou as 22 a¢fes restritas, uma vez
gue o0 executivo que possuia a titularidade destas a¢gfes deixou a Companhia, gerando uma
reversao de despesas com outorga de agdes restritas no montante de R$617, registradas no
exercicio findo em 31 de setembro de 2013. Desde essa data, ndo existem acdes restritas
da Companhia.

A despesa pela distribuicdo de agdes restritas no exercicio findo em 31 de dezembro de
2013, excluindo a reversédo de despesas com outorga de acdes rescritas conforme descrita
acima, foi de R$82. Este montante foi reconhecido como despesa de a¢bes outorgadas
(demonstracdes do resultado) contra a reserva de pagamentos baseados em agdes
(patrimdnio liquido).

Versédo : 2
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15. Patrimdnio liquido--Continuacéo

f) Reserva de 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 apropriacao de até 25% do lucro liquido
remanescente, apds 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.

Reserva de expansao: é constituida mediante apropriacdo de até 25% do lucro liquido
remanescente, apos apropriagdo da reserva legal e distribuicdo dos dividendos, destinada a
expansao dos negécios da Companhia, até o limite de 50% do capital social.

Reserva de retencao de lucros: até 50% do lucro liquido remanescente, apds as
apropriacdes previstas no estatuto social da Companhia, podem ser retidos com base em
orcamento de capital aprovado pela Assembleia Geral, na forma prevista no Artigo 196 da
Lei das Sociedades por Agdes.

A Companhia ndo constituiu a reserva de capital de giro devido as suas condi¢bes
financeiras patrimoniais e de caixa serem suficientes para o cumprimeto de suas obrigagdes
de curto prazo e, portanto, o capital de giro da Companhia n&o necessita de refor¢o que
seria constituido por tal reserva.

Da mesma forma, a Companhia, com base em seus resultados e em sua situagao
patrimonial, ndo considerou necessaria a constituicdo de reserva para expansao de negdécios
e de reserva com base em orcamento de capital (Que nao foi preparado para os fins
previstos em lei e no estatuto social).

g) Dividendos
Em reunido do Conselho de Administracao realizada em 5 de fevereiro de 2015 foi aprovada

a proposta de distribuicdo adicional de dividendos relativos ao exercicio de 2014, calculada
conforme demonstrado abaixo, nos termos do estatuto social da Compabhia.
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15. Patrimdnio liquido--Continuacéo

g) Dividendos - Continuacéo

31 de dezembro de

31 de dezembro de

Versédo : 2

2014 2013
Lucro liquido do exercicio 145.739 111.682
Prejuizos acumulados de anos anteriores - (49.578)
Lucro liquido do exercicio apds absorcéo de prejuizos acumulados 145.739 62.104
Reserva legal (5%) (7.287) (3.105)
Base de calculo dos dividendos 138.452 58.999
Dividendos minimos 34.613 14.750
Juros de capital préprio pagos (14.497) -
Dividendos a pagar 20.116 14.750
Dividendo adicional proposto 62.884 -

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
relag@o 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 ac6es antes de qualquer distribuicdo de dividendos; (b) a Companhia tiver
lucro liquido para permitir a distribuigcdo de dividendos e cumprir previamente com as
obrigacdes 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 negocios e/ou
projetos estratégicos; (d) a Companhia cumprir com os pagamentos da divida em favor do
GJP Fundo de Investimento em Participacdes, em vista da incorporagédo da CBTC Fundo de
Investimento em Patrticipacdes em dezembro de 2009; e (e) o Conselho de Administracdo e
0s acionistas decidirem aprovar, no momento oportuno, a efetiva distribuicdo de dividendos
relativa a cada um dos exercicios sociais.

Em 09 de dezembro de 2014, nosso Conselho de Administracdo aprovou o pagamento
antecipado de juros sobre capital proprio no valor de R$14.497, referente ao lucro do
exercicio findo em 31 de dezembro de 2014. Esse pagamento esta sujeito a aprovagéo da
Assembléia Geral Ordinaria que sera realizada em 30 de abril de 2015.
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16. Resultado financeiro

Controladora Consolidado
Exercicio findo em 31 de Exercicio findo em 31 de
dezembro de dezembro de
2014 2013 2014 2013
Despesas financeiras
Imposto sobre Operagdes Financeiras (IOF) (1.998) (1.576) (1.998) (1.576)
Encargos financeiros (a) (95.453) (96.142) (95.488) (96.169)
QOutros (1.618) (1.143) (1.780) (1.201)
Total despesas financeiras (99.069) (98.861) (99.266) (98.946)
Receitas financeiras
Rendimento de aplicacdes financeiras 2.721 3.580 2.729 3.649
Outros 1.553 1.696 1.566 1.710
Total receitas financeiras 4.274 5.276 4.295 5.359
Variagdo cambial, liquida (3.887) 2.696 (3.887) 2.696
Despesas financeiras, liquidas (98.682) (90.889) (98.858) (90.891)

(a) As despesas financeiras relacionadas principalmente ao contrato de desempenho, e taxas sobre servigos financeiros, incluindo as
despesas de juros referente as antecipagdes de cartdo de crédito.
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17. Transagdes com partes relacionadas
As transacfes com partes relacionadas séo realizadas no curso normal das atividades, de
acordo com os precos especificos pactuados entre as partes, compativeis com as condi¢des de
mercado para transacdes semelhantes entre partes independentes.

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

31 de dezembro de 2014

Ativo nao
circulante Passivo circulante  Pagamentos

Controladora

CVC Servigos Agéncia de Viagens Ltda. 9.043 9.152 47.769
Operadora e Agéncia de Viagens Tur Ltda. 1.152 - -
FIP GJP (ii) - - 162.256
FIP GJP Earnout (jii) (Nota 17.c) - 103.427 -
GJP Administradora de Hotéis (i) 3.382 8.495 43.339
Total 13.577 121.074 253.364
Consolidado

Operadora e Agéncia de Viagens Tur Ltda. 1.152 - -
FIP GJP(ii) - - 162.256
FIP GJP earn-out (iii) (Nota 17.c) - 103.427 -
GJP Administradora de Hotéis (i) 3.382 8.495 43.339
Total 4,534 111.922 205.595

31 de dezembro de 2013
Ativo ndo Passivo Passivo nao
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 -
GJP Administradora de Hotéis (i) 2.680 7.085 - 42.352
Total 17.949 156.787 99.761 148.020
Consolidado

Operadora e Agéncia de Viagens Tur Ltda.. 2,771 - - -
FIP GJP(ii) - 144.345 - 60.435
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

(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 dez/2014 ao Fundo de Investimento GJP, relacionado a aquisi¢édo das acdes da CVC o qual é atualizado
com base na variagdo do CDI + 2% ao ano;

(iii) Provisé@o para pagamento vinculado ao desempenho (Nota 17.c), a ser pago em jan/2015.

PAGINA: 84 de 93



DFP - Demonstragdes Financeiras Padronizadas - 31/12/2014 - CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A. Verséo : 2

Notas Explicativas

17. Transagdes com partes relacionadas--Continuagéo

b) Remuneracdo do pessoal-chave da Administracdo

O pessoal-chave da Administracéo inclui os conselheiros e diretores. A remuneracao do
periodo, paga ou a pagar, ao pessoal-chave da Administracao pelos servigos prestados,
est4 apresentada a seguir:

Exercicio findo em 31 de
dezembro de

2014 2013

Saléarios e outros beneficios de curto prazo 23.779 21.685
Pagamentos baseado em acdes 17.290 14.267
41.069 35.952

c) Contratos em obrigacdes

Conforme mencionado na Nota 1, o FIP BTC, por meio da CBTC, adquiriu agfes da
Companhia através do Contrato de Compra e Venda de Ag¢des e Outras Avencas firmado
(“Contrato de Compra e Venda”) entre CBTC e FIP GJP (“Vendedor”), que inclui a Clausula
2.6 — Pagamentos vinculados ao desempenho e define que a Companhia efetuard 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 situacdes, a data do pagamento vinculado ao desempenho devera
ocorrer em 1° de janeiro de 2015.

Parametro de desempenho

() Se amédia 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 deveré pagar ao vendedor um valor entre R$50.000 até R$75.000,
calculados de forma proporcional.
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17. Transagcdes com partes relacionadas--Continuagéo

c) Contratos em obrigacdes--Continuacao

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 1° de janeiro de 2015, o pagamento vinculado ao
desempenho deverd ser calculado com base na média dos EBITDAs da Companhia,
deflacionada pelo IGP-M, entre 2010 e o ano calendério anterior ao IPO, de acordo com
a tabela abaixo:

Obrigacéo a pagar

Evento de
liquidez R$75.000 R$50.000 até 75.000 (proporcional)
Apobs 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 2012, a
Administracdo da Companhia confirmou a necessidade da provisdo para pagamento da
obrigacéo ao Fundo GJP no valor de R$75.000, reconhecida em 31 de dezembro de 2012,
que incluiu, conforme determinado no contrato, o montante de R$19.537 referente aos juros
entre o periodo de dezembro de 2010 a dezembro de 2012.

A despesa de juros incorrida no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 foi de R$3.666
(R$5.224 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2013), sendo que em 31 de dezembro
de 2014 o saldo acumulado incluindo os juros a pagar é de R$103.427 (R$99.761 em 31 de
dezembro de 2013).

18. Vendas antecipadas de pacotes turisticos
Em 31 de dezembro de 2014, o saldo das vendas antecipadas de pacotes turisticos era
R$1.231.025 na Controladora (R$1.079.239 em 31 de dezembro de 2013) e R$1.235.371 no

Consolidado (R$1.082.337 em 31 de dezembro de 2013), e é representado por pacotes
turisticos vendidos e ainda n&o utilizados pelos passageiros.
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19. Segmento operacional

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

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

Consolidado
Exercicio findo em 31 de
dezembro de

2014 2013
Doméstico 467.697 442.898
Internacional 267.668 217.176
Cruzeiro maritimo 20.890 17.886
Outros 4.831 4.531
Total 761.086 682.491
20. Despesas operacionais
Controladora Consolidado
Exercicio findo em 31 de Exercicio findo em 31 de
dezembro de dezembro de
2014 2013 2014 2013
Pessoal 110.212 98.296 148.666 134.687
Servigos de terceiros 140.372 139.235 152.261 150.071
Taxa de cartdo de crédito 44.599 43.065 44.599 43.065
Depreciacdo e amortizagédo 26.080 23.397 26.935 24.270
Despesa de reestruturagédo - 8.033 - 8.033
Outros 4.382 3.512 4.734 3.828
Total 325.645 315.538 377.195 363.954
Despesas de vendas 146.339 134.812 146.555 134.922
Despesas gerais e administrativas 153.226 157.329 203.705 204.762
Depreciacdo e amortizagédo 26.080 23.397 26.935 24.270
Total 325.645 315.538 377.195 363.954
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21.

22.

Lucro por acao

O lucro basico por acao é calculado mediante a divisdo do lucro atribuivel aos acionistas da
Companhia, pela quantidade média ponderada de a¢8es ordinarias emitidas durante o periodo.

O lucro por acao diluido é calculado ajustando-se a média ponderada da quantidade de acbes
ordinarias em circula¢éo supondo a conversao de todas as ac¢des potenciais.

Lucro atribuivel aos acionistas da Companhia

Quantidade média ponderada de ac¢des ordinarias emitidas
durante o ano (em milhares de a¢des)

Lucro por acéo - basico (R$)

Média ponderada da quantidade de acdes ordinarias para o
lucro basico por acao (em milhares de acdes)

Efeito da diluicdo: Pagamento baseado em a¢8es (milhares de
acoes)

Média ponderada da quantidade de ac¢des ordinérias ajustada
pelo efeito da diluicdo (em milhares de acdes)

Lucro por agéo - diluido (R$)

Seguros

A Companhia tem como politica, manter cobertura de seguros em montantes considerados

Exercicio em 31 de dezembro de

2014 2013
145.739 111.682
130.742 129.729

1,11 0,86
130.742 129.729
2.818 2.904
133.560 132.633
1,09 0,84

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 2014
Risco civil 143.500
Riscos gerais/civeis 43.533
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23. Acordos e compromissos

Em 18 de dezembro de 2014 a Companhia assinou um contrato de compra e venda de acdes
que resultarg, apés cumpridas determinadas condi¢des precedentes, na aquisi¢ado pela
Companhia de 51% (cinquenta e um por cento) do total das operacfes da Advance Viagens e
Turismo S.A., da Rextur Viagens e Turismo S.A. e da Reserva Facil Tecnologia S.A. ("Grupo
Duotur"), lideres do mercado no segmento de consolidacdo de passagens aéreas.

O fechamento da transacdo de compra e venda, ocorrerd apés o cumprimento de determinadas
condicdes precedentes, incluindo a aprovacao da transacéo pelo Conselho Administrativo de
Defesa Econémica — CADE, e reorganizagao societaria. A Companhia ja encaminhou as
solicitacdes ao CADE em 19 de janeiro de 2015.

Até 31 de dezembro de 2014 as condi¢des ndo haviam sido cumpridas.

24. Eventos subsequentes

Liguidacdo do contas a pagar com acionista (Earn out)

Conforme determinado no contrato de compra e venda de ac¢des assinado com o acionista vendedor,
durante o més de janeiro de 2015 ocorreu a quitacéo integral do saldo de contas a pagar com o FIP
GJP (Earn out) existente em 31 de dezembro de 2014, no valor de R$ 103.427. Essa obrigacao
estava divulgada na Nota 17.c.

Autuacdo federal acerca do agio

Em 7 de janeiro de 2015 a Companhia foi autuada pela Secretaria da Receita Federal para a
exigéncia do Imposto de Renda da Pessoa Juridica ("IRPJ") e da Contribuicdo Social sobre o Lucro
Liquido ("CSL"), relativos ao periodo de 2010 a 2013, em decorréncia da glosa de despesas de
amortizacao fiscal do agio. O valor total do principal do auto de infracao é de R$127.703, e conforme
avaliacdo de seus assessores juridicos e entendimento jurisprudencial, a probabilidade de sucesso a
favor da Companhia é de 70% (possivel).
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Proposta de Or¢camento de Capital

CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.
CNPJ n° 10.760.260/0001-19
NIRE 35.300.367.596
Companhia Aberta

Orcamento de Capital da Companhia

Em R$

Fontes

Retencdo de Lucros (artigo 196 da Lei das Sociedades por
N R$ 40.955.521,44
Acoes)

Aplicacoes

Aplicacbes em projetos de tecnologia da informacao e
] R$ 29.000.000,00
melhoria de processos.

Parcela para a aquisicdo do controle acionario da Duotur R$ 11.955.521,44

A Diretoria desenvolveu um plano que prevé investimentos em projetos de tecnologia
da informacdo e melhoria de processos para suportar o crescimento de suas
atividades, cujo montante previsto é de R$ 29.000.000,00.

Considerando que a Companhia contratou a aquisicdo do controle acionario (51%) do
Grupo Duotur, composto pelas empresas Advance Viagens e Turismo S.A, Rextur
Viagens e Turismo S.A e Reserva Facil Tecnologia, como devidamente informado ao
mercado em 18 de dezembro de 2014 através de fato relevante, utilizara R$
11.955.521,44 como parte dos recursos necessarios para concretizar a referida
aquisigao.

O orcamento de capital ora proposto tem duracdo prevista até o encerramento do

exercicio social de 2015.

Diante do acima exposto, a presente proposta € submetida aos Acionistas para
aprovagao na Assembleia Geral Ordinaria 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 demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A.
(“Companhia”), identificadas como Controladora e Consolidado, respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em 31 de
dezembro de 2014 e as respectivas demonstra¢des do resultado, do resultado abrangente, das mutagfes do patrimdnio liquido e dos
fluxos de caixa, para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis e demais notas
explicativas.

Responsabilidade da Administracdo sobre as demonstracdes financeiras

A administragdo da companhia é responséavel pela elaboracéo e adequada apresentagdo dessas demonstragdes financeiras
individuais e consolidadas de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil e de acordo com as normas internacionais de
relatorio financeiro (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB), assim como pelos controles internos que
ela determinou como necessarios para permitir a elaboracao dessas demonstracdes financeiras livres de distor¢éo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

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

Uma auditoria envolve a execugédo de procedimentos selecionados para obtengdo de evidéncia a respeito dos valores e divulgacdes
apresentados nas demonstracdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a
avaliacdo dos riscos de distor¢éo relevante nas demonstracdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa
avaliacéo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragéo e adequada apresentacéo das
demonstragdes financeiras da companhia para planejar os procedimentos de auditoria que s@o apropriados nas circunstancias, mas
ndo para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da companhia. Uma auditoria inclui, também, a
avaliacdo da adequacdo das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administragdo, bem
como a avaliagdo da apresentacéo das demonstrag@es financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.
Opinido

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e financeira, individual e consolidada, da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A.
em 31 de dezembro de 2014, o desempenho individual e consolidado de suas operagdes e 0s seus respectivos fluxos de caixa para o
exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e com as normas internacionais de relatério
financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB)

Outros assuntos

Demonstrac¢des do valor adicionado

Examinamos, também, as demonstracgées individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2014, elaboradas sob a responsabilidade da Administragdo da Companhia, cuja apresentacao € requerida pela
legislagdo societaria brasileira para as companhias abertas, e como informacgé&o suplementar pelas IFRS que nédo requerem a
apresentacao da DVA. Essas demonstra¢cBes 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 demonstracées
financeiras tomadas em conjunto.

Sao Paulo, 5 de fevereiro de 2015.
ERNST & YOUNG

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

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

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 Sao 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 a¢des, com sede na cidade de Santo Andre, 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 Instru¢do 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 Companbhia; e (ii) reviu, discutiu e concorda com as demonstra¢@es financeiras da Companhia referentes ao
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014.

LUIZ FERNANDO FOGACA, 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 RelagGes com
Investidores da CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A., sociedade por a¢fes, 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
demonstragdes financeiras da Companhia referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014.

ELTON FLAVIO SILVA DE OLIVEIRA, brasileiro, casado, advogado, inscrito no CPF/MF sob o n° 174.322.408-76, e portador da
cédula de identidade RG n° 20.884.079 SSP/SP, com escritério na cidade de Santo André, Estado de Sado 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 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 Instru¢do 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 demonstrag@es financeiras da Companhia referentes
ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014.

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 Informagédo da CVC BRASIL
OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A., sociedade por a¢des, com sede na cidade de Santo Andre, 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 Companbhia (i) reviu, discutiu e concorda com as opinides
expressas no parecer dos auditores independentes da Companhia; e (ii) reviu, discutiu e concorda com as demonstracdes financeiras
da Companhia referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2014.

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 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 da Companhia referentes
ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro 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., referente ao exercicio de 2014 emitido nesta data.

Santo André, 05 de fevereiro de 2015.

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