CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. e controladas

Comentarios do Desempenho Consolidado 2019

Introdugao

Em 31 de julho 2020, foram finalizados os relatdrios finais de apuragao independente da frente contabil
e investigativa. Tais relatérios foram preparados pela Comissdao Especial de Apuragdo, instalada pelo
Conselho de Administragdo para avaliagdo dos indicios de distor¢Ges contabeis. Em fun¢do dos impactos
significativos e adversos nos resultados da Companhia apontados em tais relatérios, a Companhia, a fim
de conferir maior transparéncia e manter o mercado devidamente informado, optou por divulgar a
melhor informagdo que tinha conhecimento. Desse modo, a Companhia divulgou, em 3 de agosto de
2020, demonstragdes financeiras preliminares e ndo auditadas relativas ao exercicio social findo em 31
de dezembro de 2019, com a ressalva de que as informagdes constantes de tais demonstragdes
financeiras estariam sujeitas a alteragdes em decorréncia dos trabalhos de auditoria.

Concluidos os trabalhos de auditoria, as demonstragGes financeiras finais relativas ao exercicio findo em
31 de dezembro apresentaram variagoes em relacdo as informagdes divulgadas preliminarmente. Abaixo
listamos as principais variagdes incorporadas nas demonstracgdes dos resultados consolidadas em relagdo
as demonstragdes financeiras ndo auditadas:

i) Lucro liquido do exercicio de 2018 reduzido em RS 11.820, principalmente por ajustes
negativos na Receita liquida de vendas R$4.938 e correcbes no célculo das provisdes de
imposto de renda com incremento de R$5.922; e

ii) Lucro liquido do exercicio de 2019 reduzido em R$48.964 principalmente por ajustes
negativos de RS 51.400 na Receita liquida de vendas devido a aumentos nas provisdes de
taxas de embarques em RS$23.210, cancelamentos de contratos de R$9.499 e repasses a
fornecedores de R$18.011; aumentos nas Despesas Gerais e Administrativas de RS 14.424
em decorréncia de ajustes nas provisdes de encargos sociais e custos adicionais com
auditoria externa; melhoria nos resultados financeiros em RS 10.919 e impactos de R$6.428
de reducdo na provisdo de imposto de renda e contribui¢do social relativos aos ajustes finais
listados acima.

As demonstragGes de fluxos de caixa consolidados ndo apresentaram modificacGes na Redugdo (aumento)
de caixa e equivalente de caixa liquidos, para os exercicios de 2018 e 2019, mas foram incorporadas
ajustes e reclassificagdes finais nas diversas linhas das referidas demonstragdes:

i) Caixa liquido gerado (aplicado) nas atividades operacionais do exercicio de 2018 aumentado
em RS$26.353, aumento de RS 55.904 no Caixa liquido aplicado nas atividades de
investimento e aumento de RS 22.613 no Caixa liquido gerado nas atividades de
financiamento principalmente por reclassifica¢gdes entre linhas; e

ii) Caixa liquido gerado (aplicado) nas atividades operacionais do exercicio de 2019 aumentado
em R$51.217, reducdo de RS 139.158 no Caixa liquido aplicado nas atividades de
investimento e reducdo de RS 190.375 no Caixa liquido gerado nas atividade de
financiamento, principalmente pela reclassificacdo dos valores remanescentes a pagar das
aquisicoes como atividades de financiamento e reclassificagdo de aumentos de capital no
processo de aquisicGes como atividades de investimento.



Comentdrios sobre principais indicadores financeiros

(Em R$ Mil) 2019 A Var. %
reapresentado

Receita liquida de vendas 1.709.456 1.532.025 11,581%

Lucro bruto 1.569.855 1.407.197 11,56%

Lucro antes do resultado financeiro 276.502 447.512 -38,2%

Lucro antes do imposto de renda e da contribuigdo social 61.584 253.083 -75,7%

Lucro liquido do exercicio (1.865) 123.401 n.a.

Receita Liguida de Vendas

A receita liquida de vendas da companhia atingiu R$1,71 bilhdo em 2019, um crescimento de 11,6%. Tal
evolugdo deve-se principalmente a aquisi¢cdo dos ativos na Argentina (ao final de 2018) bem como da
Esferatur no Brasil (em abril de 2019).

Lucro Bruto

O custo de servicos prestados atingiu R$140 milhdes em 2019, apresentando um crescimento de 11,8%
em comparacdo a 2018 e, portanto, em linha com o crescimento da receita liquida, que resultou na
manuten¢do da margem bruta da companhia em 91,8% em 2019, comparada a 91,9% em 2018. O lucro
bruto totalizou R$1,57 bilhdo em 2019, um crescimento de 11,6% em comparacio a 2018.

Despesas Operacionais

Despesas de vendas: as despesas com vendas atingiram R$291,6 milh&es, um crescimento de 24,1% em
comparacdo a 2018, em funcdo de maiores gastos com marketing.

Perda Estimada por valor recuperdvel: as despesas com perdas estimadas atingiram R$47,8 milhdes, um
aumento de 27,2% em comparacgdo a 2018, em funcdo do aumento da carteira prépria de financiamento
e de uma politica de provisionamento para perdas mais conservadora.

Despesas Gerais e Administrativas: as despesas gerais e administrativas cresceram 16,5% em 2019 em
comparacdo a 2018, totalizando R$673,9 milhdes, devido a maior estrutura administrativa advinda das
aquisi¢oes feitas no periodo e aumento do custo de mao de obra pelos ajustes salariais no periodo.

Depreciagdo e Amortizagdo: as despesas com depreciagdo e amortizagdo aumentaram 33,5% em 2019 em
comparacdo a 2018, totalizando R$151,9 milhdes, em funcdo do aumento da base de ativos pelas
aquisicoes realizadas no periodo e pelo maior volume de investimentos feitos, principalmente na
digitalizagdo da Companhia.

Outras despesas operacionais, liquidas: outras despesas operacionais totalizaram R$128,2 milhdes em
2019 em comparacdo a um ganho de R$4,5 milhdes em 2018, em fungdo dos gastos e perdas relacionados
a Avianca que ocorreram em 2019, bem como aumento com gastos para provisdao de contingéncias no
periodo devido o aumento de processos civeis; efeitos estes parcialmente mitigados pela reversdo de
passivo contingente da empresa adquirida anteriormente — a Trend.

Resultado Financeiro

O resultado financeiro liquido totalizou uma despesa de R$214,9 milhdes em 2019 em comparac¢io a
R$194,4 milhdes em 2018, devido principalmente ao aumento do endividamento liquido médio da
Companbhia no periodo.

Imposto de Renda e Contribuicdo Social

O imposto de renda e contribui¢do social liquido em 2019 totalizou uma despesa de R$63,4 milhdes, em
comparagdo a R$129,2 milhdes em 2018.



Lucro Liguido do Exercicio

Consequentemente, a Companhia apresentou prejuizo liquido de R$1,9 milhdes em 2019 comparado a
um lucro liquido de R$123,4 milhdes em 2018.
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Relatorio dos auditores independentes sobre as demonstracdes financeiras
individuais e consolidadas

Aos acionistas da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A.

Santo André — SP

Opiniao

Examinamos as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas da CVC Brasil Operadora e Agéncia de
Viagens S.A. (Companhia), identificadas como controladora e consolidado, respectivamente, que compreendem o
balango patrimonial em 31 de dezembro de 2019 e as respectivas demonstragdes do resultado, do resultado
abrangente, das mutag¢des do patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, bem
como as correspondentes notas explicativas, compreendendo as politicas contabeis significativas e outras
informagdes elucidativas.

Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os
aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira, individual e consolidada, da CVC Brasil Operadora e
Agéncia de Viagens S.A. em 31 de dezembro de 2019, o desempenho individual e consolidado de suas operagdes
e os seus respectivos fluxos de caixa individuais e consolidados para o exercicio findo nessa 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).

Base para opiniao

Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na se¢do a seguir intitulada
“Responsabilidades dos auditores pela auditoria das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas”.
Somos independentes em relagdo a Companhia e suas controladas, de acordo com os principios éticos relevantes
previstos no Cédigo de Etica Profissional do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal
de Contabilidade, e cumprimos com as demais responsabilidades éticas de acordo com essas normas.
Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.

Incerteza relevante relacionada com a continuidade operacional

Chamamos a atengdo para a nota 2.3 que descreve que em decorréncia da pandemia relativa ao COVID-19 que se
disseminou no inicio do exercicio de 2020, o segmento de viagens e turismo foi significativamente afetado com
severos reflexos nas atividades da Companhia e suas controladas, bem como impactou significativamente na
geragdo de receitas e caixa no curto prazo. Adicionalmente, a referida nota, indica que o rating da Companhia foi
rebaixado para Br CCC- pela agéncia de rating Standard & Poor’s, e que a ndo divulgagao das demonstracdes
financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 nos prazos legais, fez com que a
Administragdao da Companhia apresentasse pedido de waiver pelo ndo cumprimento desta obrigagdo ndo
financeira. Os planos da Companhia consistem substancialmente em realizagdo de aumento de capital e
negociacdo com os debenturistas para repactuacdo dos vencimentos previstos para 2020, conforme citado na
nota explicativa 31. Essas agdes, nem todas sob controle da Companhia, indicam a existéncia de incerteza

-



relevante que pode levantar duvida significativa quanto a capacidade de continuidade operacional da Companhia.
Nossa opinido ndo esta ressalvada em relagdo a esse assunto.

Reapresentag¢ao dos valores correspondentes

Conforme mencionado na nota explicativa 4, em decorréncia de terem sido identificadas distor¢des, os valores
correspondentes, individuais e consolidados, relativos ao balango patrimonial em 12 de janeiro de 2018 (derivado
das demonstragGes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2017), e ao balango patrimonial em 31
de dezembro de 2018 e as demonstragdes financeiras relativas as demonstracdes do resultado, do resultado
abrangente, das mutag¢des do patrimdnio liquido, dos fluxos de caixa e do valor adicionado (informagao
suplementar) referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2018, apresentados para fins de comparacdo,
foram ajustados e estdo sendo reapresentados como previsto no CPC 23 - Politicas Contabeis, Mudanga de
Estimativa e Retificacdo de Erro (IAS 8 — Accounting Policies, Changes in accounting Estimates and Errors) e CPC
26(R1) - Apresentacdo das Demonstragdes financeiras (IAS 1 — Presentation of financial statements). Nossa

opinido ndo estd ressalvada em relagdo a esse assunto.

Principais assuntos de auditoria

Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional, foram os mais significativos
em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de nossa auditoria das
demonstragdes financeiras individuais e consolidadas como um todo e na formagdo de nossa opinido sobre essas
demonstragdes financeiras individuais e consolidadas e, portanto, ndo expressamos uma opinido separada sobre
esses assuntos. Além do assunto descrito na se¢do “Incerteza relevante relacionada com a continuidade

|ll

operaciona
comunicados em nosso relatério.

, determinamos que os assuntos descritos abaixo sdo os principais assuntos de auditoria a serem

Reconhecimento de receitas — avaliagdo dos impactos estimados do resultado da identificacdo de distor¢oes e

investiga¢do efetuada

Veja a Nota 2.11, 4 e 23 das demonstragGes financeiras individuais e consolidadas

Principal assunto de auditoria

Como auditoria enderegou esse assunto

As receitas de venda da Companhia sdo originadas pela
intermediagdo de venda de pacotes turisticos,
passagens aéreas, reservas de hotéis e cruzeiros
maritimos, entre outros servigos turisticos.

O reconhecimento de receita de intermediagdo de
venda de pacotes turisticos, de passagens aéreas,
cruzeiros maritimos e reservas de hotéis envolve
julgamento na determinagdo do momento em que a
receita deve ser reconhecida, bem como exige um
processo complexo de conciliagdo entre o valor
cobrado do cliente e os repasses efetuados aos
terceiros prestadores dos servigos turisticos para
mensurac¢do do valor da receita de intermediacéo.

Conforme divulgado na nota explicativa 4, ao longo do
processo de preparagdo de suas demonstragdes
financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2019, a Companhia constatou indicios de
erros que a levou a dar inicio a um amplo processo de

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre
outros:

e realizagdo de reunides periddicas com a Comissdo
Especial de Apuragdo para discutir a estratégia, o
escopo e a evolugdo dos principais assuntos
relacionados a investigacdo;

e avaliacdo da independencia, objetividade e
qualificagdo do time de investigagdo, bem como
do escopo, procedimentos e plano de trabalho da
investigacao;

e avaliacdo da existéncia de suspeita de ndo
conformidade com leis e regulamentos sobre os
individuos que fornecem representagao sobre as
demonstragGes contdbeis;

e avaliagdo, com o auxilio dos nossos especialistas




apuragao das causas, e que permitiu a identificagao de
falhas em sua escrituragdo contabil e em seus sistemas,
processos e controles internos, que resultaram em
distor¢des em determinadas contas contdbeis da area
de receitas em decorréncia de atos praticados com
indicios de fraude contabil, com impactos no periodo
em curso e ainda ensejando a reapresentagao dos
valores correspondentes apresentados para fins de
comparagao.

Esse assunto foi tratado como significativo em nossa .
auditoria devido a necessidade de exercicio de alto

grau de julgamento na determinagdo e na conclusao

qguanto ao escopo da investigagao, dos procedimentos

e técnicas forense empregadas, bem como na
determinagdo dos impactos estimados do resultado da
investigacao e divulgagGes relacionadas nas

demonstragdes financeiras individuais e consolidadas.

de forense, do entendimento da suspeita de ndo
conformidade, do escopo, inclusive a abrangéncia
da investigagdo independente, notadamente no
que diz respeito aos procedimentos de
investigacao realizados pela equipe de
investigacao, aos critérios de coleta,
processamento e custddia de dados eletrdnicos e
entendimento da selegdo e das abordagens de
entrevistas;

avaliagdo, em base amostral, de receita de vendas
de pacotes turisticos, passagens aéreas, cruzeiros
maritimos e reservas de hotéis, entre outros
servigos turisticos, para verificagdo do correto
momento em que a receita deve ser reconhecida;

avaliagao, em base amostral, de ajustes feitos
sobre as receitas decorrentes da diferenga entre o
valor da contraprestacao recebida e o valor de
repasse para os fornecedores de servigos
turisticos;

avaliagdao, em base amostral, da rubrica de
contratos a embarcar antecipados de pacotes
turisticos, cujo saldo contempla a receita diferida
da Companhia e também os repasses esperados
para os terceiros prestadores dos servigos
turisticos, para verificagdo da existéncia de
obrigagGes junto aos clientes relacionados a
entrega dos servigos turisticos contratados; e

avaliagdo se as divulgagbes nas demonstragdes
financeiras individuais e consolidadas relacionadas
ao assunto consideram as informagd&es relevantes.

As deficiéncias que chegaram ao nosso conhecimento
no desenho dos controles internos relativos a receita
de intermediacdo de venda de pacotes turisticos,
passagens aéreas, cruzeiros maritimos e reservas de
hotéis alteraram nossa avaliagdao quanto a natureza de
nosso trabalho e consequentemente ampliaram a
extensdo de nossos procedimentos substantivos
inicialmente planejados para obtermos evidéncia de
auditoria suficiente e apropriada.

No decorrer de nossa auditoria identificamos ajustes
gue afetaram o reconhecimento de receita, os quais
foram registrados pela Companhia, bem como
algumas diferengas ndo ajustadas, as quais foram
consideradas imateriais.

Com base nas evidéncias obtidas por meio dos
procedimentos acima resumidos, consideramos
apropriado o reconhecimento da receita, no tocante a
avaliagdao dos impactos estimados do resultado da
identificacdo das distor¢des e investigacao efetuada,
bem como as divulgagGes relacionadas, no contexto
das demonstragdes financeiras individuais e
consolidadas tomadas em conjunto, referentes ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2019.



Redugao ao valor recuperavel de unidades geradoras de caixa que contém agio por expectativa de

rentabilidade futura

Veja a Nota 2.13 e 12 das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas

Principais assuntos de auditoria

Como auditoria enderegou esse assunto

A Companhia mantém em seu balango patrimonial
valores relevantes de agio por expectativa de
rentabilidade futura em combinagdes de negdcios que
deve ser testado com relagdo a redugdo ao valor
recuperavel, pelo menos uma vez ao ano.

A determinacgdo do valor em uso das unidades
geradoras de caixa é baseado em fluxos de caixa
futuros estimados, descontados a valor presente que
envolve premissas tais como: (i) o EBITDA e a
respectiva taxa de crescimento anual; (ii)
perpetuidade; e (iii) a taxa de desconto baseada no
custo médio de capital (WAAC).

Consideramos esse assunto como significativo em
nossa auditoria devido as incertezas relacionadas as
premissas utilizadas para estimar o valor em uso das
unidades geradoras de caixa que possuem risco
significativo de resultar em um ajuste material nos
saldos das demonstragdes financeiras.

Os procedimentos de auditoria incluiram, mas nao se
limitaram a:

- Avaliacdo, com o auxilio dos nossos especialistas em
finangas corporativas, da razoabilidade das principais
premissas utilizadas para proje¢do do fluxos de caixa
futuros estimados, bem como sensibilizagdo dessas
principais premissas com base em informacgdes
externas (crescimento esperado para o mercado em
que a Companhia atua e taxa de inflagdo) e dados
histéricos, e consequente recdlculo dos fluxos de caixa
futuros estimados, descontados a valor presente,
determinados pela Companbhia, através da apuragdo de
um intervalo para avaliar a razoabilidade da estimativa
contabil; e

- Avaliamos se estdo adequadas as divulgagdes feitas
nas demonstragdes financeiras relacionadas ao
assunto.

Com base nas evidéncias obtidas por meio dos
procedimentos acima resumidos, consideramos
apropriado o valor em uso das unidades geradoras de
caixa, bem como as divulgac¢des relacionadas, no
contexto das demonstragdes financeiras individuais e
consolidadas tomadas em conjunto, referentes ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2019.

Determinacdo do valor justo da contraprestagdo transferida e dos ativos identificaveis adquiridos e dos

passivos assumidos em combinacdes de negdcios

Veja a Nota 2.5, 2.7 e 10 das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas

Principais assuntos de auditoria

Como auditoria enderegou esse assunto

A Companhia adquiriu o controle das empresas
Avantrip.com S.R.L., Servicios de Viaje Y Turismo Biblos
e Ola S.A. durante o exercicio de 2018, e o controle das
empresas Esferatur Passagens e Turismo S.A. e Santa
Fé Investment Holding B.V. (“Grupo Almundo”)
durante o exercicio de 2019.

A Companhia aplicou o0 método de aquisicao para
contabilizar cada combinagdo de negdcios. Durante o
periodo de mensuragao, a determinagdo do valor justo
da contraprestagdo transferida e dos ativos

Os procedimentos de auditoria incluiram, mas nao se
limitaram a:

- Andlise dos documentos (principalmente contratos)
relacionados a essas combinagGes e as metodologias
utilizadas (MPEEM, custo de reprodugdo e Relief from
Royalties) pela Companhia no processo de
identificagdo e na mensuragao dos intangiveis, com
base em nosso conhecimento sobre a industria e
mercados em que a adquirida opera.

- Avaliagdo (i) das informagGes contabeis-financeiras

KPMG Auditores Independentes, uma sociedade simples brasileira e firma- KPMG Auditores Independentes, a Brazilian entity and a member firm of the
membro da rede KPMG de firmas-membro independentes e afiliadas a KPMG KPMG network of independent member firms affiliated with KPMG
International Cooperative (‘KPMG International”), uma entidade suica International Cooperative (‘KPMG International”), a Swiss entity



identificaveis adquiridos e dos passivos assumidos
envolveu o uso de premissas tais como: (i) mensuragdo
do valor da carteira de clientes (método: Multi-period
Excess Earnings Method — MEEM), (ii) mensuragdo da
mais valia de softwares/websites (método de custo de
reproducdo); e (iii) montante hipotético que seria
economizado em pagamentos de royalties pela
utilizagdo da marca durante sua vida util (método:
Relief from Royalties).

Consideramos esse assunto como significativo em
nossa auditoria devido as incertezas relacionadas as
premissas utilizadas para estimar o valor justo da
contraprestagdo transferida e ativos liquidos
adquiridos que possuem risco significativo de resultar
em um ajuste material nos saldos das demonstragdes
financeiras.

das entidades adquiridas e, com auxilio dos nossos
especialistas em finangas corporativas e em avaliagao
de ativos, (ii) das principais premissas utilizadas para
determinagdo do valor justo dos ativos identificaveis
adquiridos e dos passivos assumidos e da
contraprestagao contingente;

- Avaliamos se estdo adequadas as divulgagOes feitas
nas demonstragdes financeiras relacionadas ao
assunto.

Durante a nossa auditoria identificamos ajustes que
afetaram a determinacgao do valor justo da
contraprestagdo transferida e dos ativos identificaveis
adquiridos e dos passivos assumidos em combinagdes
de negdcios, os quais foram registrados pela
Companbhia.

Com base nas evidéncias obtidas por meio dos
procedimentos acima resumidos, consideramos
apropriada a determinagdo do valor justo da
contraprestagdo transferida e dos ativos intangiveis
adquiridos e dos passivos assumidos em combinagdes
de negdcios, no contexto das demonstragées
financeiras individuais e consolidadas tomadas em
conjunto, relativas ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2019.

Outros assuntos

Demonstragdes individuais e consolidadas do valor adicionado

As demonstragdes individual e consolidada do valor adicionado (DVA) referentes ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2019, elaboradas sob a responsabilidade da administragcdo da Companhia, e apresentadas como
informacgdo suplementar para fins de IFRS, foram submetidas a procedimentos de auditoria executados em
conjunto com a auditoria das demonstragGes financeiras da Companhia. Para a formagdo de nossa opinido,
avaliamos se essas demonstragGes estdo conciliadas com as demonstragdes financeiras e registros contabeis,
conforme aplicavel, e se a sua forma e contelido estdo de acordo com os critérios definidos no Pronunciamento
Técnico CPC 09 - Demonstragdo do Valor Adicionado. Em nossa opinido, essas demonstragGes do valor adicionado
foram adequadamente elaboradas, em todos os aspectos relevantes, segundo os critérios definidos nesse
Pronunciamento Técnico e sdo consistentes em relagdo as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas

tomadas em conjunto.

Demonstragoes financeiras de exercicios anteriores examinadas por outro auditor independente

O exame dos balangos patrimoniais, individual e consolidado, em 1 de janeiro de 2018 (derivado das
demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2017) preparados originalmente antes dos
ajustes, descritos na nota 4, e reapresentados foi conduzido sob a responsabilidade de outros auditores
independentes, que emitiram relatério de auditoria sem modificagdes (ou mencionar as ressalvas), com data de
31 de agosto de 2020. Nao fomos contratados para auditar, revisar ou aplicar quaisquer outros procedimentos
sobre as informagdes referentes aos balancos patrimoniais em 1° de janeiro de 2018 e, portanto, ndo
expressamos opinido ou qualquer forma de asseguragdo sobre eles tomados em conjunto.

Outras informagdes que acompanham as demonstragées financeiras individuais e consolidadas e o relatério

dos auditores

A administragdo da Companhia é responsavel por essas outras informagbes que compreendem o Relatdrio da

Administragdo.



Nossa opinido sobre as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas nao abrange o Relatério da
Administragdo e ndao expressamos qualquer forma de conclusdo de auditoria sobre esse relatério.

Em conexdo com a auditoria das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas, nossa responsabilidade é
a de ler o Relatdrio da Administracdo e, ao fazé-lo, considerar se esse relatdrio esta, de forma relevante,
inconsistente com as demonstragdes financeiras ou com nosso conhecimento obtido na auditoria ou, de outra
forma, aparenta estar distorcido de forma relevante. Se, com base no trabalho realizado, concluirmos que ha
distorgao relevante no Relatério da Administragdo, somos requeridos a comunicar esse fato. Ndo temos nada a
relatar a este respeito.

Responsabilidades da administragao e da governanga pelas demonstragoes financeiras individuais e

consolidadas

A administragcdo é responsavel pela elaboragdo e adequada apresentagdo das demonstragGes financeiras
individuais e consolidadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e com as normas internacionais
de relatdrio financeiro (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB), e pelos controles
internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragdo de demonstrag¢des financeiras livres de
distorgdo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Na elaboragdo das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas, a administracdo é responsavel pela
avaliacdo da capacidade de a Companhia continuar operando, divulgando, quando aplicavel, os assuntos
relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboragdo das demonstragoes
financeiras, a ndo ser que a administracdo pretenda liquidar a Companhia e suas controladas ou cessar suas
operagdes, ou ndo tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operagdes.

Os responsaveis pela governanga da Companhia e suas controladas sdo aqueles com responsabilidade pela
supervisdo do processo de elaboragdo das demonstragdes financeiras.

Responsabilidades dos auditores pela auditoria das demonstragoes financeiras individuais e consolidadas

Nossos objetivos sdo obter seguranga razoavel de que as demonstragGes financeiras individuais e consolidadas,
tomadas em conjunto, estdo livres de distor¢do relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e
emitir relatério de auditoria contendo nossa opinido. Seguranca razoavel é um alto nivel de seguranc¢a, mas ndo
uma garantia de que a auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria
sempre detectam as eventuais distor¢des relevantes existentes. As distor¢des podem ser decorrentes de fraude
ou erro e sdo consideradas relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam influenciar, dentro de
uma perspectiva razoavel, as decisdes econémicas dos usuarios tomadas com base nas referidas demonstragées
financeiras.

Como parte da auditoria realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria, exercemos
julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao longo da auditoria. Além disso:

— ldentificamos e avaliamos os riscos de distor¢do relevante nas demonstragdes financeiras individuais e
consolidadas, independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos
de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para
fundamentar nossa opinido. O risco de ndo detec¢do de distorgao relevante resultante de fraude é maior do
que o proveniente de erro, ja que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio,
falsificacdo, omissdo ou representagdes falsas intencionais.

— Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos procedimentos
de auditoria apropriados as circunstancias, mas, ndo, com o objetivo de expressarmos opinido sobre a eficacia
dos controles internos da Companhia e suas controladas.

— Avaliamos a adequagdo das politicas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis e
respectivas divulgagdes feitas pela administragdo.

— Concluimos sobre a adequagao do uso, pela administragao, da base contabil de continuidade operacional e,
com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em relagdo a eventos ou condicdes
que possam levantar duvida significativa em relagdo a capacidade de continuidade operacional da Companhia
e suas controladas. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos chamar aten¢do em nosso



relatdrio de auditoria para as respectivas divulgagdes nas demonstragdes financeiras individuais e
consolidadas ou incluir modificagdo em nossa opinido, se as divulgagdes forem inadequadas. Nossas
conclusdes estdo fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatério. Todavia,
eventos ou condig¢des futuras podem levar a Companhia e suas controladas a ndo mais se manterem em
continuidade operacional.

— Avaliamos a apresentagdo geral, a estrutura e o conteudo das demonstragdes financeiras, inclusive as
divulgacdes e se as demonstragbes financeiras individuais e consolidadas representam as correspondentes
transagbes e os eventos de maneira compativel com o objetivo de apresentagdo adequada.

— Obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente referente as informagdes financeiras das entidades ou
atividades de negdcio do grupo para expressar uma opinidao sobre as demonstragdes financeiras individuais e
consolidadas. Somos responsaveis pela dire¢do, supervisdo e desempenho da auditoria do grupo e,
consequentemente, pela opinido de auditoria.

Comunicamo-nos com os responsaveis pela governanga a respeito, entre outros aspectos, do alcance planejado,
da época da auditoria e das constatagdes significativas de auditoria, inclusive as eventuais deficiéncias
significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos.

Fornecemos também aos responsaveis pela governancga declaragdo de que cumprimos com as exigéncias éticas
relevantes, incluindo os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos todos os eventuais
relacionamentos ou assuntos que poderiam afetar, consideravelmente, nossa independéncia, incluindo, quando
aplicavel, as respectivas salvaguardas.

Dos assuntos que foram objeto de comunicagdo com os responsaveis pela governanga, determinamos aqueles
que foram considerados como mais significativos na auditoria das demonstragées financeiras do exercicio
corrente e que, dessa maneira, constituem os principais assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em
nosso relatério de auditoria, a menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgagdo publica do assunto, ou
quando, em circunstancias extremamente raras, determinarmos que o assunto ndo deve ser comunicado em
nosso relatério porque as consequéncias adversas de tal comunicagao podem, dentro de uma perspectiva
razoavel, superar os beneficios da comunicagdo para o interesse publico.

Sao Paulo, 31 de agosto de 2020.

KPMG Auditores Independentes
CRC 2SP014428/0-6
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Demonstragdes financeiras da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. e controladas em 31 de dezembro de 2019

Balangos Patrimoniais dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019, 2018 e 01 de janeiro de 2018
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Controladora Consolidado

Ativo Notas 31/12/2019  31/12/2018 01/01/2018 31/12/2019  31/12/2018 01/01/2018
Circulante reapresentado reapresentado reapresentado reapresentado
Caixa e equivalentes de caixa 6 122.385 270.088 271.919 365.724 344.497 332.020
Instrumentos financeiros derivativos 5.3 - 29.634 1.217 - 30.427 1.389
Contas a receber de clientes 7 2.330.478 2.354.749 1.856.627 3.083.301 3.011.702 2.375.321
Adiantamentos a fornecedores 8 586.295 598.571 441.626 719.272 669.836 492.681
Despesas antecipadas 9 69.965 74.184 84.880 79.285 84.397 90.641
Impostos a recuperar 94.494 132.221 86.277 152.415 165.473 90.810
Contas a receber partes relacionadas 211 627.678 309.623 202.407 - - -
Outras contas a receber 23.230 20.853 10.907 84.272 24.789 13.040
Total do ativo circulante 3.854.525 3.789.923 2.955.860 4.484.269 4.331.121 3.395.902
Ativo de operacdes descontinuadas - - - - - 999
Né&o circulante

Contas a receber aquisi¢éo investida - partes relacionadas 21.1 - - 8.032 12.211 7.073 8.032
Empréstimos - partes relacionadas 21.1 - 221.631 - - - -
Adiantamento para futuro aumento de capital 21.1 22.896 - - - - -
Despesas antecipadas 9 4.988 395 247 5.011 395 247
Imposto de renda e contribui¢do social diferidos 18.2 174.007 159.529 61.781 334.629 296.093 204.215
Depositos judiciais 171 78.261 75.250 41.222 89.981 82.311 41.222
Outras contas a receber 4.147 7.176 1.540 62.280 9.156 14.893
Investimentos 11 929.517 163.361 539.642 - 756 -
Ativo imobilizado 32.127 21.303 11.879 66.064 39.068 28.247
Ativo intangivel 12 435.133 429.787 124.457 1.756.291 1.075.297 982.542
Direito de uso de arrendamento 16 48.247 - - 87.493 - -
Total do ativo ndo circulante 1.729.323 1.078.432 788.800 2.413.960 1.510.149 1.279.398
Total do ativo 5.583.848 4.868.355 3.744.660 6.898.229 5.841.270 4.676.299

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragées financeiras individuais e consolidadas.



corp

Demonstrac8es financeiras da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. e controladas em 31 de dezembro de 2019

Balancos Patrimoniais dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019, 2018 e 01 de janeiro de 2018
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Passivo e Patrimonio liquido

Circulante

Empréstimos

Debéntures

Instrumentos financeiros derivativos
Fornecedores

Contas a pagar - partes relacionadas

Contas a pagar aquisi¢éo investidas - partes
relacionadas

Contratos a embarcar antecipados de pacotes
turisticos

Salarios e encargos sociais

Imposto de renda e contribuicdo social correntes
Impostos e contribuicdes a pagar

Dividendos a pagar e JSCP

Contas a pagar de aquisicdo de controlada
Passivo de arrendamento

Outras contas a pagar

Total do passivo circulante

Passivo de operagdes descontinuadas

Né&o circulante

Empréstimos

Debéntures

Contas a pagar aquisi¢do investidas - partes
relacionadas

Imposto de renda e contribuicéo social diferidos
Proviséo para demandas judiciais e administrativas e
passivo contingente

Contas a pagar de aquisi¢do de controlada
Passivo de arrendamento

Outras contas a pagar

Total do passivo néo circulante

Patrimonio liquido

Capital social

Reservas de capital

Reservas de lucros

Outros resultados abrangentes

Acdes em tesouraria

Patriménio liquido

Participacéo dos acionistas néo controladores
Total do patrimdnio liquido

Total do passivo e patriménio liquido

Notas

14
15
513
13
21.1

21.1

22

19.1
16

14
15

211
18.3
17

19.1
16

20

Controladora Consolidado
31/12/2019  31/12/2018 01/01/2018 31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018
reapresentado reapresentado reapresentado reapresentado
311.744 503.235 64.498 312.529 553.520 94.588
612.506 56.980 154.163 612.506 56.980 154.163
3.495 10.706 14.050 4.564 10.951 14.050
554.482 511.912 329.560 1.021.503 704.638 566.999
150.247 54.451 12.553 3.398 1.755 2.653
77.272 63.902 45.457 86.332 67.777 45.457
1.616.834 1.622.491 1.364.273 1.956.829 1.902.167 1.589.080
40.302 61.376 43.020 80.341 92.913 77.902
88.630 102.161 77.770 107.285 126.287 77.770
36.424 29.601 12.325 55.786 41.484 35.060
56.493 3.839 12.237 56.493 3.839 12.237
3.254 4.163 4.073 3.254 4.163 4.073
12.544 - - 19.103 - -
123.968 104.669 58.518 164.400 154.527 102.352
3.688.195 3.129.486 2.192.497 4.484.323 3.721.001 2.776.384
- - - - - 60
- - 13.712 - 4.090 13.712
906.314 798.910 648.831 906.314 798.910 648.831
58.815 66.234 101.224 126.954 129.280 101.224
- - - 56.095 17.465 -
57.198 45.084 30.597 371.317 357.450 398.919
61.806 59.008 58.013 61.806 59.008 58.013
39.370 - - 74.263 - -
1.449 2.046 - 17.961 11.080 1.931
1.124.952 971.282 852.377 1.614.710 1.377.283 1.222.630
663.236 533.448 486.370 663.236 533.448 486.370
(178.965) (72.998) (111.775) (178.965) (72.998) (111.775)
318.544 384.548 322.919 318.544 384.548 322.919
(20.923) 253 2.555 (20.923) 253 2.555
(11.191) (77.664) (283) (11.191) (77.664) (283)
770.701 767.587 699.786 770.701 767.587 699.786
- - - 28.495 (24.601) (22.561)
770.701 767.587 699.786 799.196 742.986 677.225
5.583.848 4.868.355 3.744.660 6.898.229 5.841.270 4.676.299

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragées financeiras individuais e consolidadas.
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corp

Demonstracdes financeiras da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. e controladas em 31 de dezembro de 2019

DemonstragBes dos resultados dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018

(Em milhares de reais, exceto quando apresentado de outra forma)

Receita liquida de vendas
Custo dos servigos prestados
Lucro bruto

Receitas (despesas) operacionais

Despesas de vendas

Perda por redugé&o ao valor recuperavel de contas a receber
Despesas gerais e administrativas

Despesas gerais e administrativas

Depreciacao e amortizagao

Equivaléncia patrimonial

Outras despesas operacionais, liquidas

Lucro antes do resultado financeiro

Resultado financeiro

Lucro antes do imposto de renda e da contribuic&o social
Imposto de renda e contribui¢cao social

Corrente

Diferido

Lucro liquido das operagdes em continuidade:

Resultado liquido das operagdes descontinuadas (liquido de impostos)

(Prejuizo) Lucro liquido do exercicio

Atribuido a acionistas controladores
Atribuido a acionistas néo controladores

(Prejuizo) Lucro por agédo das operac¢des em continuidade - basico (R$)
(Prejuizo) Lucro por acédo das opera¢des em continuidade - diluido (R$)

Controladora

Consolidado

Exercicio findo em
31 de dezembro de

Exercicio findo em
31 de dezembro de

Notas 2019 2018 2019 2018
reapresentado reapresentado
23 1.202.457 1.068.136 1.709.456 1.532.025
24.1 (139.601)  (124.828) (139.601)  (124.828)
1.062.856 943.308 1.569.855 1.407.197
24.2 (178.481)  (164.184) (291.630) (235.062)
24.2 (37.954)  (25.609) (47.807)  (37.585)
24.2 (411.093)  (362.000) (825.710)  (692.040)
24.2 (330.362) (301.728) (673.854) (578.315)
24.2 (80.731)  (60.272) (151.856) (113.725)
11 (32.023) 14.638 - 485
24.2 (161.217)  (51.999) (128.206) 4.517
242.088 354.154 276.502 447512
25 (181.080)  (147.789) (214.918)  (194.429)
61.008 206.365 61.584 253.083
18.1 (64.912)  (80.546) (63.449) (129.223)
(79.229)  (92.004) (87.894) (139.675)
14.317 11.458 24.445 10.452
(3.904)  125.819 (1.865)  123.860
- - - (459)
(3.904)  125.819 (1.865)  123.401
(3.904)  125.819
2.039 (2.418)
26 (0,03) 0,87
26 (0,03) 0,85

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracgdes financeiras individuais e consolidadas.

10



CVvVC

corp

Demonstracdes financeiras da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. e controladas em 31 de dezembro de 2019

Demonstracdes dos resultados abrangentes dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018

(Em milhares de reais, exceto quando apresentado de outra forma)

(Prejuizo) Lucro liquido do exercicio

Efeito do hedge de fluxo de caixa — parcela efetiva das
mudancas no valor justo

Imposto de renda e contribuig&o social diferidos
Operagdes no exterior diferencas cambiais na conversao
Resultados abrangentes reclassificaveis para o
resultado dos exercicios subsequentes

Total dos resultados abrangentes

Atribuido a acionistas controladores
Atribuido a acionistas nao controladores

Controladora

Consolidado

Exercicio findo em
31 de dezembro de

Exercicio findo em
31 de dezembro de

2019 2018 2019 2018
reapresentado reapresentado
(3.904) 125.819 (1.865) 123.401
(4.878) (3.750) (4.878) (5.669)
1.659 1.275 1.659 1.928
(17.957) 173 (17.957) (634)
(21.176) (2.302) (21.176) (4.375)
(25.080) 123.517 (23.041) 119.026

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées financeiras individuais e consolidadas.
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corp

Demonstracgdes financeiras da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. e controladas em 31 de dezembro de 2019

Saldos em 31 de dezembro de 2017
(apresentado)

Ajustes

Saldos em 31 de dezembro de 2017
(reapresentado)

Aumento de capital com emisséo de
acoes

Outorga de opgdes acoes

Agio em transagdes de capital
Efeito das agdes em tesouraria nas
opcoes de acoes

Aquisicéo de a¢bes em tesouraria
Aquisicéo de controladas
Exercicio de opgdes através da
alienacédo de acbes em tesouraria
Reverséo de aquisi¢do de ndo
controladores

Reserva para aquisicao de nao
controladores

Resultado liquido sobre hedge de
fluxo de caixa

Ajustes acumulado de converséo
(CTA)

Aquisigéo de controladas

Juros sobre Capital Préprio
Constituicao de reserva legal
Dividendos minimos obrigatérios
Retencéo de lucro

Lucro liquido do exercicio

Saldos em 31 de dezembro de 2018
(reapresentado)

12

Nota

20.1
20.3

206

(Em milhares de reais, exceto quando apresentado de outra forma)

Reserva de Capital

Reserva de Lucros

Outros Resultados

Demonstracdes das mutac8es do patrimdnio liquido dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018

Abrangentes
Reserva de Reserva para Reserva por Reserva Participacédo
. o resultado de Reserva de ~ Ajuste de Hedge A P Patrimonio
Capital pagamento aquisicdo de = Reserva s Reserva de = Acdes em Lucros A Patriméni de acionistas P
Social baseado em néao lrancsoaéoes legal g:plitra:jl expansao retedne(;ao tesouraria acumulados :‘:2“;‘5:& Flé;i[;:e o liquido néao co:\Isqgllll:il;do
acoes controladores acionistas 9 lucros 3 controladores

486.370 104.994 (61.868) (187.604) 30.146 84.264 84.264 251.413 (283) - - 2.555 794.251 434 794.685
- - 32.703 - (6.359)  (22.652) (22.652)  (75.504) - - - - (94.465) (22.993) (117.457)
486.370 104.994 (29.165) (187.604) 23.787 61.612 61.612 175.908 (283) - - 2.555 699.786 (22.561) 677.225
47.078 - - - - - - - - - - - 47.078 - 47.078
- 30.525 - - - - - - - - - - 30.525 - 30.525

- - - 60.851 - - - - - - - - 60.851 - 60.851

- (1.020) - - - - - - 1.020 - - - - - -

- - - - - - - - (78.638) - - - (78.638) - (78.638)

- - - - - - - - 237 - - - 237 - 237

- - 768 - - - - - - - - - 768 - 768

- - (52.347) - - - - - - - - - (52.347) - (52.347)

B B B . . . . - - - - (2.475) (2.475) (1.264) (3.739)

. R - - - - - - - - 173 - 173 (807) (634)

- - - - - - - - - - - - - 2.449 2.449

- - - - - - - - - (60.352) - - (60.352) - (60.352)

- - - - 6.291 - - - - (6.291) - - - - -

- B B : - - - - : (3.839) B - (3.839) : (3.839)

- - - - - - . 55.337 - (55.337) - . - - -

- - - - - - - - - 125.819 - - 125.819 (2.418) 123.401
533.448 134.499 (80.744) (126.753) 30.079 61.612 61.612 231.245 (77.664) - 173 80 767.587 (24.601) 742.986




corp

Demonstracgdes financeiras da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. e controladas em 31 de dezembro de 2019

Saldos em 31 de dezembro de 2018
(apresentado)

Ajustes

Saldos em 31 de dezembro de 2018
(reapresentado)

Aumento de capital com emissédo de acoes
Outorga de opgdes acdes

Exercicio de opgao através de alienacdo de acdes
em tesouraria

Aquisigéo da participagéo de acionistas
minoritarios Trend

Aquisicao de controlada Camden

Aquisicao de controlada Esferatur

Ajustes acumulados de conversao (CTA)
Agio em transacdes de capital

Reserva de aquisi¢do de ndo controladores
Resultado liquido sobre hedge de fluxo de caixa
Aumento de capital em controlada — Parcela
minoritarios

Incentivo de Longo Prazo

Juros sobre Capital Proprio

(Reverséo) constituicao de lucro

Retencéo de lucro

Prejuizo liquido do exercicio

Saldos em 31 de dezembro de 2019

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragées financeiras
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Notas

20.1
20.3

20.1

20.6

Reserva de Capital

Reserva de Lucros

Outros Resultados

Abrangentes
Reserva Reserva por Particip
Reserva de para . agédo de PP
. ok resultado de Reserva Reservade = Ajuste de Hedge A P Patriménio

Capl_:al pagamento aqulsli;ao transagdes Reserva capital de Reserva~de retencéo de Acoes em Lucros avaliagao Fluxo de Patlrquonlo ac|0n~|s! liquido

Social baseado em de ndo com legal iro expansao lucros tesouraria acumulados atrimonial Caixa liquido as nao consolidado
agoes controlado acionistas 9 P controla
res dores

533.448 138.243 (35.810) (126.753) 43.660 84.264 84.264 443.985 (77.664) - 173 129 1.087.939 27.163 1.115.102
- (3.744) (44.934) - (13.581) (22.652) (22.652) (212.740) - - - (49) (320.352) (51.764) (372.116)
533.448 134.499 (80.744) (126.753) 30.079 61.612 61.612 231.245 (77.664) - 173 80 767.587 (24.601) 742.986
7.257 - - - - - - - (605) - - - 6.652 - 6.652
- (35.270) - - - - - - - - - - (35.270) - (35.270)
- (665) - - - - - - 665 - - - - - -
- - - - - - - - - - - - - 22.226 22.226
- - - - - - - - - - - - - 752 752
122.531 - - (14.314) - - - - - - - - 108.217 - 108.217
- - N - - - - - - - (17.957) - (17.957) 1.713 (16.244)
- - : (22.226) B - : : - - - - (22.226) : (22.226)
- - (11.742) - - - - - - - - - (11.742) - (11.742)
- - - - - - - - - - - (3.219) (3.219) - (3.219)
- - - - - - - - - - - - - 26.367 26.367
- (21.750) - - - - - - 66.413 - - - 44.663 - 44.663
- - - - - - - - - (62.101) - - (62.101) - (62.101)
- - - - - - - (66.005) - 66.005 - - - - -
- - - - - - - - - (3.904) - - (3.904) 2.039 (1.865)
663.236 76.814 (92.486) (163.293) 30.079 61.612 61.612 165.240 11.191 - 17.784) (3.139) 770.701 28.495 799.196

individuais e consolidadas.
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Demonstracdes dos fluxos de caixa dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018
(Em milhares de reais, exceto quando apresentado de outra forma)

Controladora Consolidado
Exercicio findo em 31 Exercicio findo em

de dezembro de 31 de dezembro de

2019 2018 2019 2018
Fluxos de caixa das atividades operacionais reapresentado reapresentado
(Prejuizo) Lucro liquido das operagdes em continuidade (3.904) 125.819 (1.865) 123.860
Resultado liquido das operag6es descontinuadas (liquido de impostos) - - - (459)
(Prejuizo) Lucro liquido do exercicio (3.904) 125.819 (1.865) 123.401
Ajustes para reconciliar o resultado do exercicio com o caixa das
atividades operacionais
(I?]%?gelsse.li)de imposto de renda e contribui¢é@o social, corrente e diferido 64.912 80.546 63.449 129.923
Depreciagdo e amortizagéo (nota 24.2) 80.731 60.272 151.856 113.725
Perda por redugéo ao valor recuperavel de contas a receber (nota 24.2) 37.954 25.609 47.807 37.585
Despesas com pagamentos baseados em acdes 9.864 30.525 9.864 30.525
Juros e variagGes monetarias e cambiais 97.216 106.212 111.267 107.015
Equivaléncia patrimonial 32.023 (14.638) - (485)
Provisdo para demandas judiciais e administrativas 49.472 30.876 67.917 35.283
Reversédo de passivo contingente, liquido de corregao - - (54.232) (60.944)
Baixa de imobilizado e intangivel 5.036 892 12.787 7.956
Outras provisdes - 25.992 - 30.547

373.304 472.105 408.850 553.831
Reduc¢édo (aumento) em ativos
Contas a receber de clientes (35.781) (218.447) (26.107) (609.030)
Juros recebidos 22.098 32.460 24.175 30.529
Adiantamentos a fornecedores 12.276 (69.792) (49.436) (173.762)
Impostos a recuperar 37.727 (209.061) 13.058 (279.160)
Despesas antecipadas (374) 17.523 1.685 6.787
Contas a receber - partes relacionadas (318.055) (128.384) (5.138) 9.020
Outras contas a receber (2.359) (40.490) (81.672) (41.362)
Aumento (redugdo) em passivos
Fornecedores 42.570 (35.460) 123.189 51.714
Captacéao de instrumentos derivativos 2.954 - 2.205 -
Liguidacao de instrumentos derivativos 8.202 - 7.222 -
Contas a pagar - partes relacionadas 97.369 (3.051) 1.643 10.724
Contratos a embarcar antecipados (5.657) 195.270 54.662 267.067
Salarios e encargos sociais (21.074) 3.226 (18.022) 10.391
Impostos e contribuigbes a pagar 1.216 177.077 6.177 217.544
Imposto de renda e contribui¢cdo social pagos (92.761) (85.679) (106.896) (121.176)
Dividendos recebidos de controladas - 13.462 - -
Proviséo para demandas judiciais e administrativas (37.358) (51.866) (42.839) (48.596)
Outras contas a pagar 10.727 43.053 (52.059) 37.523
Caixa liquido gerado (aplicado) nas atividades operacionais 95.024 111.946 260.697 (77.956)
Fluxos de caixa das atividades de investimentos
Empréstimos partes relacionadas - (221.631) - -
Adiantamento para futuro aumento de capital (22.896) - - -
Ativo imobilizado (17.490) (5.534) (32.264) (18.353)
Ativo intangivel (74.615) (46.665) (95.404) (71.434)
Aquisicdes de controladas (63.212) - (228.365) (67.359)
Aumento de capital em controlada (279.563) (82.200) -

Caixa liquido aplicado nas atividades de investimentos (457.776)  (356.030) (356.033) (157.146)
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Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Emissédo de debéntures

Liquidagéo de debéntures

Captacéo de empréstimos

Liquidagdo de empréstimos

Aumento de capital no exercicio de agoes

Juros pagos (a)

Captacao de instrumentos derivativos

Liguidagéao de instrumentos derivativos

Dividendos pagos

Aquisicdo de acOes préprias

Reserva de incorporacao de agdo

Incorporacéo

Exercicio de opcdes com alienacédo de acGes em tesouraria
Aquisicéo de controladas

Pagamento de aluguéis — IFRS 16

Caixa liquido gerado nas atividades de financiamento

Variacdo cambial caixa e equivalentes de caixa
Reducdo (aumento) de caixa e equivalentes de caixa liquidos

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio

Controladora

Consolidado

Exercicio findo em 31 de
dezembro de

Exercicio findo em 31
de dezembro de

2018 2018
2019 (reapresentado) 2019 (reapresentado)
709.021 200.000 709.021 200.000
(62.891) (150.000) (62.891) (150.000)
308.316 457.695 311.040 498.507
(502.725) (71.197)  (559.885)  (100.576)
- 47.078 - 47.078
(88.450) (76.140) (91.631) (79.006)
- (1.087) - (1.201)
28.377 (16.339) 29.640 (14.727)
(3.839) (72.589) (3.839) (72.589)
- (78.638) - (78.638)
- - - 1.981
- 16.304 - -
- 237 - 237
(160.506) (13.979)  (190.437) (13.979)
(12.254) - (23.167) -
215.049 241.345 117.851 237.087
- 908 (1.288) 10.492
(147.703) (1.831) 21.227 12.477
270.088 271.919 344.497 332.020
122.385 270.088 365.724 344.497

(a) Os juros pagos referem-se substancialmente aos custos de obtencéo de recursos financeiros e retornos sobre investimentos.

As notas explicativas séo parte integrante das demonstragées financeiras individuais e consolidadas.
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Demonstracdes do valor adicionado dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 2018
(Em milhares de reais, exceto quando apresentado de outra forma)

1.Receitas

Receita bruta de vendas

Perda por reducao ao valor recuperavel de contas a
receber

2.Insumos adquiridos de terceiros
Servicos de terceiros e outros
Custo dos servigos prestados

Valor adicionado bruto

3.Depreciagdo e amortizacao

4 Valor adicionado liquido produzido pela entidade
Resultado de equivaléncia patrimonial

5.Valor adicionado recebido em transferéncia
Receitas financeiras

Valor adicionado total a distribuir

Valor adicionado distribuido

6.Distribuicéo do valor adicionado
Pessoal

Remuneracéo direta

Plano de pagamento baseado em a¢des
Beneficios

Encargos sociais

Impostos, taxas e contribuigdes
Federais

Municipais

Juros e aluguéis

Juros

Taxa de cartdo de crédito

Outras

7. Remuneracao de capitais proprios

Dividendos pagos ou creditados aos sdcios
Dividendos a pagar ou a creditar aos socios
Constituicdo de reserva legal

Lucros retidos

Participacé@o de ndo controladores nos lucros retidos

As notas explicativas séo parte integrante das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas.
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Controladora

Consolidado

Exercicio findo em
31 de dezembro de

Exercicio findo em
31 de dezembro de

2019 2018 2019 2018
reapresentado reapresentado
1.255.041 1.112.067 1.794.435 1.610.896
1.292.995 1.137.676 1.842.242 1.648.481
(37.954) (25.609) (47.807) (37.585)
(495.711) (328.683) (639.008)  (435.729)
(356.110) (203.855) (499.407)  (310.901)
(139.601) (124.828) (139.601) (124.828)
759.330 783.384 1.155.427 1.175.167
(80.731) (60.272) (151.856) (113.725)
678.599 723.112 1.003.571 1.061.442
(32.023) 14.638 - 485
646.576 737.750 1.003.571 1.061.927
35.380 61.825 37.871 63.949
681.956 799.575 1.041.442 1.125.876
(681.956) (799.575) (1.041.442) (1.125.876)
(224.332) (230.933) (474.098)  (421.363)
(124.285) (125.890) (310.810)  (274.442)
(41.856) (62.856) (43.093) (62.856)
(27.197) (18.431) (59.724) (46.391)
(30.994) (23.756) (60.471) (37.674)
(179.338) (170.894) (236.083)  (292.905)
(147.953) (146.214) (190.436) (248.465)
(31.385) (24.680) (45.647) (44.440)
(282.190) (271.929) (333.126)  (288.207)
(148.490) (191.358) (184.290)  (140.604)
(70.806) (62.256) (104.754) (87.469)
(62.894) (18.315) (44.082) (60.134)
3.904 (125.819) 1.865  (123.401)
- (64.191) - (64.191)
(62.101) - (62.101) -
- (6.291) - (6.291)
66.005 (55.337) 66.005 (55.337)
(2.039) 2.418
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Notas Explicativas as demonstracdes financeiras
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

1. Contexto operacional

A CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. (“CVC” ou “Companhia”) é uma sociedade
anbnima, de capital aberto, com sede na Rua das Figueiras 501, em Santo André, Estado de Sao
Paulo, listada na B3 S.A. - Brasil, Bolsa e Balcédo sob o c6digo CVCB3. A CVC e suas controladas
(“Grupo”) tém como atividade principal a prestagdo de servicos de turismo, compreendendo a
intermediacdo, individualmente ou na forma agregada (pacotes turisticos), incluindo passagens
aéreas, transporte terrestre, reservas de hotéis, passagens e fretamentos de cruzeiros maritimos,
intercambio cultural e profissional, entre outros.

A CVC também possui operagdes nos Estados Unidos através das marcas Trend Travel e VHC
Hospitality, na Argentina através das marcas Almundo.com, Avantrip, Biblos, Quiero Viajes e Ola,
além de possuir acordos com representantes locais para a prestacéo de servicos com a marca CVC
na Argentina e no Uruguai. Com a aquisicdo da Almundo pela controlada direta Submarino Viagens
Ltda., a CVC expandiu suas operacdes para outros paises da América Latina, como Colémbia e
México.

Os servigos turisticos intermediados pela CVC sao substancialmente oferecidos diretamente aos
clientes por meio de prestadores de servi¢os independentes, de acordo com as premissas da Lei
Geral do Turismo (Lei n® 11.771/08).

O grupo econémico é formado pela Companhia e as demais empresas controladas abaixo:

Participagéo

Controladas Tipo Principal atividade Pais-sede 2019 2018
Submarino Viagens Ltda. Direta Servigos turisticos online Brasil 100% 100%
Visual Turismo Ltda. Direta Servicos turisticos Brasil 100% 100%
Trend Viagens e Turismo S.A. (b) Direta Servicos tristicos e - Brasil 100% 90%
consolidadora de hotéis

Shop Hotel Ltda. (b) Indireta Servicos turisticos Brasil 100% 90%
TC World Viagens Ltda. (b) Indireta Servigos turisticos Brasil 100% 90%
Esferatur Passagens e Turismo S.A. (d) Direta Servigos turisticos Brasil 100% -
Almundo Brasil Viagens e Tur. Ltda (e) Indireta Servicos turisticos online Brasil 100% -
Trend Travel LLC. (b) Indireta Servigos turisticos Estados Unidos 100% 90%
VHC Hospitality LLC. (b) Indireta Servigos turisticos Estados Unidos 69% 27%
Camden Enterprises LLC. (c) Indireta Holding Estados Unidos 56% -
Santa Fe Investment Holding B.V. (e) Indireta Holding Holanda 99,9% -
Almundo.com S.R.L. (e) Indireta Servicos turisticos online Argentina 100% -
CVC Turismo S.A.U Direta Holding Argentina 100% 100%
Servicios de Viajes Y Turismo Biblos S.A. (a) Indireta Servigos turisticos Argentina 60,06% 60,06%
Avantrip.com S.R.L. (a) Indireta Servigos turisticos online Argentina 60,06% 60,06%
Ola S.A. (a) Indireta Servicos turisticos Argentina 60% 60%
Sao Paulo Real State S.A.R.L. (e) Indireta Holding Luxemburgo 100% -
TKT Mas Operadora S.A. (e) Indireta Servigos turisticos México 100% -
Advenio S.A. (e) Indireta Servicos turisticos Uruguai 100% -
Almundo.com S.A.S. (e) Indireta Servicos turisticos online Colémbia 100% -

(a) Participacdes adquiridas durante o ano de 2018. Para maiores informagdes, vide nota explicativa 10.2

(b) Grupo Trend — para maiores informacdes, vide nota explicativa 10.1.2

(c) Participacéo adquirida no primeiro trimestre de 2019. Para maiores informag@es, vide nota explicativa 10.1.1
(d) Participacéo adquirida no segundo trimestre de 2019. Para maiores informagdes, vide nota explicativa 10.1.3
(e) Participacéo adquirida no quarto trimestre de 2019. Para maiores informagdes, vide nota explicativa 10.1.4
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2. Base de elaboracao e apresentacdo das demonstracdes financeiras
2.1. Declaracéo de conformidade

As demonstragdes financeiras individuais da controladora foram elaboradas de acordo com as
praticas contabeis adotadas no Brasil (BR GAAP), e as demonstragfes financeiras consolidadas
foram elaboradas de acordo com os Padrdes Internacionais do Relatério Financeiro (International
Financial Reporting Standards — IFRS), emitidos pelo International Accounting Standards Board
(“IASB”) e também de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil (“BRGAAP”),
considerando 0s pronunciamentos, orientacbes e interpretacbes emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (“CPC"), aprovados pela CVM e pelas disposi¢des contidas na Lei das
Sociedades por Acoes.

A emissado das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas foi autorizada pelo Conselho
de Administracdo em 31 de agosto de 2020.

2.2 Declaracéo de relevancia

A Administracdo da Companhia afirma que aplicou a orientacdo técnica OCPC 7 e a Deliberacao
CVM n° 727/14, atendendo aos requerimentos minimos e, ao mesmo tempo, divulgando somente
informagdes relevantes, que auxiliem os leitores na tomada de decisdes. Portanto, todas as
informacdes relevantes usadas na gestao do negdcio estédo evidenciadas neste documento.

2.3 Base de preparacdao

As demonstragBes financeiras consolidadas foram preparadas com base na continuidade
operacional, que pressupde que a Companhia e suas controladas conseguirdo cumprir suas
obrigacBes de pagamentos decorrentes de empréstimos e debéntures, conforme os prazos
divulgados na nota explicativa 5.1.3, e na nota explicativa 31 — Eventos Subsequentes.

A Companhia reconheceu um prejuizo de R$ 1.865 para o exercicio findo em 31 de dezembro de
2019 e, naquela data o passivo circulante consolidado excede o ativo circulante consolidado em
R$ 54.

Conforme descrito na nota explicativa 31 — Eventos Subsequentes, a pandemia de Covid-19 teve
grande impacto sobre o segmento de viagens e turismo, com severos reflexos nas atividades e
receitas da Companhia e suas controladas, com significativo impacto na geracao de receitas e caixa
no curto prazo. Além disso, o rating da Companhia foi rebaixado para Br CCC- pela agéncia de
rating Standard & Poor’s, e a ndo divulgacdo das demonstracdes financeiras relativas ao exercicio
findo em 31 de dezembro de 2019 nos prazos legais, fez com que a Administracdo da Companhia
apresentasse pedido de waiver pelo ndo cumprimento desta obrigacdao néo financeira. O assunto
foi objeto de discusséo na Assembleia Geral de Debenturistas realizada em 03 de julho de 2020, a
qual foi suspensa, tendo sido reaberta em 07 de agosto de 2020 e suspensa novamente, para ser
retomada em 04 de setembro de 2020.

Adicionalmente, conforme divulgado na Nota explicativa 31, a Companhia assinou contrato de
refinanciamento do empréstimo bancario descrito na Nota explicativa 14, com vencimento original
em junho de 2020, o qual foi repactuado em 05 de mar¢o de 2020, e determinou novo vencimento
para 2022 e 2023; e comunicou ao mercado em 09 de julho de 2020, a aprovagao de aumento de
capital que pode chegar a uma capitalizacdo maxima de até R$ 700.000, a ser concluida até janeiro
de 2021, conforme nota explicativa 31.4.
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A Administracdo da Companhia j& comunicou ao mercado o resultado do exercicio do direito de
preferéncia na subscricdo de acdes de emissdo da Companhia, representando cerca de 90% do
valor maximo do aumento de capital anunciado em 09 de julho de 2020, sem considerar o bénus de
subscri¢do, conforme descrito na nota explicativa 31.4. Em 27 de agosto de 2019 foi encerrada a
primeira rodada de distribuicdo das sobras, tendo sido subscritas 2.032.646 das ac¢fes, restando
para a segunda e Ultima rodada de subscricdo de sobras 512.742 ages, equivalente a 2.2%
restantes. Além disso, a Administracdo da Companhia encontra-se em negociagdo com 0s
debenturistas para avaliar opcdes de repactuacdo dos vencimentos previstos para 2020, conforme
nota explicativa 15, enquanto também avalia op¢6es adicionais de outras captacdes alternativas ou
no mercado financeiro, as quais séo avaliadas como suficientes para suprir a reducdo de receitas e
caixa até a normalizacdo das atividades do Grupo.

Os eventos ou condi¢cbes descritas acima, indicam a existéncia de incerteza relevante que pode
levantar davida significativa quanto a capacidade de continuidade operacional da Companhia. Se a
Companhia néo tiver condigdo de continuar operando no curso normal de seus negoécios, entdo,
podem existir impactos na realizagcdo dos seus ativos, principalmente, o0 agio por expectativa de
rentabilidade futura e outros ativos intangiveis, bem como os impostos diferidos, e cumprir com
certas obrigacdes, pelos valores reconhecidos em suas demonstracdes financeiras.

2.4 Moeda funcional e moeda de apresentacao

As demonstragdes financeiras individuais e consolidadas estdo apresentadas em Reais, a moeda
funcional da Companhia.

2.4.1 Operacdes no exterior

Para as controladas do exterior que possuem moeda funcional distinta da Controladora, as receitas
e despesas de operacdes no exterior sdo convertidas para Real pela taxa de cambio média mensal,
0s ativos e passivos sdo convertidos para o Real as taxas de cambio apuradas na data do balanco
e os itens do patriménio liquido séo convertidos pela taxa histérica.

As diferencas de moedas estrangeiras geradas na conversao para moeda de apresentacdo sao
reconhecidas em outros resultados abrangentes e acumuladas em ajustes de avaliacéo patrimonial
no patrimdnio liquido.

Durante o ano de 2019, a Companhia, com o apoio de consultores externos, reavaliou a moeda
funcional de suas controladas na Argentina, com efeito retrospectivo no ano de 2018. Com base nas
orientacBes do CPC 02, concluiu-se que o délar norte americano é a moeda do ambiente econémico
no qual as controladas argentinas da CVC operam. Entende-se por “ambiente econémico principal”
aguele onde uma entidade gera caixa pela condu¢édo de suas atividades e o consome mediante
pagamentos de custos e despesas relacionados a essas atividades. Considerando que o délar norte
americano € base ndo somente da formacao de precos de vendas e negociacdo com os clientes
das empresas, mas também dos principais custos necessarios as suas operacgdes, entendeu-se que
esta moeda € que melhor reflete as operagfes das controladas da Companhia naquele pais.

Controladas Moeda funcional
Trend Travel LLC. Délar
VHC Hospitality LLC. Ddlar
Camden Enterprises LLC. Ddlar
Santa Fe Investment Holding B.V. Ddlar
Almundo.com S.R.L. Délar
Sao Paulo Real State S.A.R.L. Délar
TKT Mas Operadora S.A. Délar
Advenio S.A. Délar
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Almundo.com S.A.S. Ddélar
CVC Turismo S.A.U. Dolar
Servicios de Viajes Y Turismo Biblos S.A. Délar
Avantrip.com S.R.L. Délar
Ola S.A. Ddlar

2.4.2 TransacOes em moeda estrangeira

As transacdes em moedas estrangeiras sao convertidas para as respectivas moedas funcionais das
sociedades do Grupo, utilizando as taxas de cambio vigentes nas datas das transacdes. Os ativos
e passivos monetarios denominados em moeda estrangeira sdo reconvertidos a taxa de cambio da
moeda funcional em vigor na data do balan¢o. Os ganhos e as perdas cambiais resultantes da
liquidacdo dessas transacfes e da conversdo de ativos e passivos monetdrios em moedas
estrangeiras sdo reconhecidos no resultado do exercicio, no entanto, as diferencas cambiais
resultantes de hedge de fluxos de caixa qualificado e efetivo séo reconhecidas em outros resultados
abrangentes.

Iltens ndo monetarios mensurados com base no custo histérico em moeda estrangeira séo
convertidos utilizando a taxa de cambio em vigor nas datas das transac¢fes iniciais. Itens nao
monetérios mensurados ao valor justo em moeda estrangeira sdo convertidos utilizando as taxas de
cambio em vigor na data em que o valor justo foi determinado.

2.5. Uso de estimativas e julgamentos

Na preparacdo destas demonstracdes financeiras, a Administracdo utilizou julgamentos e
estimativas que afetam a aplicacdo das politicas contdbeis do Grupo e os valores reportados dos
ativos, passivos, receitas e despesas. Os resultados reais podem divergir dessas estimativas. As
estimativas e premissas sao revisadas de forma continua. As revisGes das estimativas sao
reconhecidas prospectivamente.

(a) Julgamentos

As informacg@es sobre julgamentos realizados na aplicacdo das politicas contdbeis que tém efeitos
significativos sobre os valores reconhecidos nas demonstra¢des financeiras estéo incluidas nas
seguintes notas explicativas:

o Nota explicativa 2.3 — consolidacéo: determinagédo se o Grupo detém de fato controle sobre
uma investida;

o Nota explicativa 2.11 — reconhecimento de receita: designacdo do Grupo como agente ou
principal;

o Nota explicativa 16 - prazo do arrendamento: se o Grupo tem razoavelmente certeza de
exercer opgdes de prorrogacao.

) Nota explicativa 17 — Provisdes para demandas judiciais e administrativas, julgamento se o
desembolso de caixa é remoto, possivel ou provavel.

(b) Incertezas sobre premissas e estimativas
As informacdes sobre as incertezas relacionadas a premissas e estimativas em 31 de dezembro de
2019 que possuem um risco significativo de resultar em um ajuste material nos saldos contébeis de

ativos e passivos no proximo ano fiscal estdo incluidas nas seguintes notas explicativas:

) Nota explicativa 20.2 — Pagamento baseado em acdes - premissas e modelos utilizados para
estimar o valor justo dos pagamentos baseados em acoes.
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Nota explicativa 5.3 — Valor justo de ativos e passivos financeiros — determinacdo do valor
justo de ativos e passivos que ndo sao negociados em mercados ativos, a qual requer técnicas
de avaliacdo, incluindo método de fluxo de caixa descontado.

o Nota explicativa 17 — Provisbes para demandas judiciais e administrativas - principais
premissas sobre a probabilidade e magnitude das saidas de recursos.

) Nota explicativa 12 — Teste de reducdo ao valor recuperavel de ativos intangiveis e agio:
principais premissas em relacdo aos valores recuperaveis, incluindo a recuperabilidade dos
demais ativos intangiveis.

o Nota explicativa 18 — Reconhecimento de ativos fiscais diferidos - disponibilidade de lucro
tributavel futuro contra o qual diferencas temporérias dedutiveis e prejuizos fiscais possam ser
utilizados.

o Nota explicativa 10 - Determinacao do valor justo da contraprestacao transferida e dos ativos

identificaveis adquiridos e dos passivos assumidos em uma combinacéo de negdcios.

Principais politicas contabeis

O Grupo aplicou as politicas contdbeis descritas abaixo de maneira consistente a todos os
exercicios apresentados nestas demonstracdes financeiras, salvo indicagdo ao contrario.

Certos montantes comparativos no balanco patrimonial, nas demonstrac6es do resultado e do
resultado abrangente foram atualizados, reclassificados ou reapresentados, como resultado de uma
retificacdo de erros (veja nota explicativa 4).

2.6 Base de consolidacédo e investimento em controlada
2.6.1 Controladas

O Grupo controla uma entidade quando esta exposto a, ou tem direito sobre, os retornos variaveis
advindos de seu envolvimento com a entidade e tem a habilidade de afetar esses retornos
exercendo seu poder sobre a entidade. As demonstracdes financeiras de controladas séo incluidas
nas demonstragdes financeiras consolidadas a partir da data em que o Grupo obtiver o controle até
a data em que o controle deixa de existir.

Nas demonstracdes financeiras individuais da controladora, as informacfes financeiras de
controladas séo reconhecidas por meio do método de equivaléncia patrimonial.

2.6.2 Participacdo de acionistas ndo-controladores
O Grupo elegeu mensurar qualquer participacao de ndo-controladores inicialmente pela participacao
proporcional nos ativos liquidos identificaveis da adquirida na data de aquisicdo. Mudancas na

participagdo do Grupo em uma controlada que ndo resultem em perda de controle s&o
contabilizadas como transac¢des de patrimonio liquido.
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2.6.3 Perda de controle

Quando a entidade perde o controle sobre uma controlada, o Grupo desreconhece os ativos e
passivos e qualquer participacdo de ndo-controladores e outros componentes registrados no
patrimdnio liquido referentes a essa controlada. Qualquer ganho ou perda originado pela perda de
controle é reconhecido no resultado. Se o Grupo retém qualquer participagdo na antiga controlada,
essa participagdo € mensurada pelo seu valor justo na data em que ha a perda de controle.

2.6.4 Transac¢des eliminadas na consolidacéo

Saldos e transac¢des intragrupo, e quaisquer receitas ou despesas ndo realizadas derivadas de
transacdes intragrupo, sdo eliminados. Ganhos ndo realizados oriundos de transacdes com
investidas registradas por equivaléncia patrimonial sdo eliminados contra o investimento na
propor¢ao da participagdo do Grupo na investida. Perdas néo realizadas sdo eliminadas da mesma
maneira de que os ganhos nao realizados, mas somente na extensdo em que ndo haja evidéncia
de perda por reducéo ao valor recuperavel.

2.7 Combinacédo de negocios

Combinac@es de negdcios sdo contabilizadas utilizando o método de aquisicdo quando o controle
é transferido para o Grupo. A contraprestacéo transferida € geralmente mensurada no valor justo,
assim como os ativos liquidos identificAveis e adquiridos. O grupo elegeu mensurar qualquer
participacdo de ndo controladores inicialmente pela participacao proporcional nos ativos liquidos a
valor justo. Custos diretamente atribuiveis a aquisicdo devem ser contabilizados como despesa
gquando incorridos.

Ao adquirir um negécio, o Grupo avalia os ativos e passivos financeiros assumidos com o objetivo
de classifica-los e aloca-los de acordo com os termos contratuais, as circunstancias econémicas e
as condi¢bes pertinentes na data de aquisicdo, o que inclui a segregacao, por parte da adquirida,
de derivativos embutidos existentes em contratos na adquirida. A Companhia avalia seus contratos
de opcao de venda de participacdo de ndo controladores descontados a valor presente, com registro
dos efeitos no patriménio liquido.

Qualquer contraprestacdo contingente a pagar é mensurada pelo seu valor justo na data de
aquisicdo. As contraprestagcfes contingentes sdo remensuradas ao valor justo em cada data de
relatério e alteragBes subsequentes ao valor justo séo registradas no resultado.

Qualquer, &gio que surja na transacdo € mensurado como sendo o0 excedente da contraprestacao
transferida em relacao ao valor justo dos ativos liquidos adquiridos. Apés o reconhecimento inicial,
0 agio é mensurado pelo custo, deduzido de quaisquer perdas acumuladas do valor recuperavel.

Se a contraprestacdo transferida for menor do que o valor justo dos ativos liquidos adquiridos, a

diferenca devera ser reconhecida como ganho em uma compra vantajosa e € imediatamente
reconhecido no resultado.
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2.8 Mensuracgéo do valor justo

O Grupo mensura instrumentos financeiros, como, por exemplo, derivativos e ativos nédo financeiros,
a valor justo em cada data de fechamento do balanc¢o patrimonial.

Valor justo é o preco que seria recebido pela venda de um ativo ou pago pela transferéncia de um
passivo em uma transac¢éo nao forgada entre participantes do mercado na data de mensuracéo, no
mercado principal ou, ha sua auséncia, no mercado mais vantajoso ao qual o Grupo tem acesso
nessa data.

Quando disponivel, o0 Grupo mensura o valor justo de um instrumento utilizando o preco cotado num
mercado ativo para esse instrumento. Um mercado é considerado como “ativo” se as transacdes
para o ativo ou passivo ocorrem com frequéncia e volume suficientes para fornecer informacdes de
precificagéo de forma continua.

Se ndo houver um prego cotado em um mercado ativo, o0 Grupo utiliza técnicas de avaliagdo que
maximizam o uso de dados observaveis relevantes e minimizam o uso de dados ndo observaveis.
A técnica de avaliacdo escolhida incorpora todos os fatores que os participantes do mercado
levariam em conta na precificagdo de uma transacéao.

Se um ativo ou um passivo mensurado ao valor justo tiver um preco de compra e um pre¢o de
venda, o Grupo mensura ativos com base em precos de compra e passivos com base em precos
de venda.

Todos os ativos e passivos para 0s quais o valor justo seja mensurado ou divulgado nas
demonstrag6es financeiras séo classificados em diferentes niveis de uma hierarquia baseada nas
informac®es utilizadas nas técnicas de avaliacdo da seguinte forma:

) Nivel 1: Precos de mercado cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos ou
passivos idénticos;

o Nivel 2: Inputs, excetos os precos cotados incluidos no Nivel 1, que sdo observaveis para o
ativo ou passivo, diretamente (precos) ou indiretamente (derivado de preco);

o Nivel 3: Inputs, para o ativo ou passivo, que ndo sado baseados em dados observaveis de
mercado (inputs nao observaveis).

Para ativos e passivos reconhecidos nas demonstracbes financeiras a valor justo de forma
recorrente, a Companhia e suas controladas determinam se ocorreram transferéncias entre niveis
da hierarquia, reavaliando a classificacdo (com base na informacdo de nivel mais baixo e
significativa para mensuragdo do valor justo como um todo) ao final de cada periodo das
demonstragdes financeiras em que ocorreram as mudancas.

A melhor evidéncia do valor justo de um instrumento financeiro no reconhecimento inicial &
normalmente o preco da transacao - ou seja, o valor justo da contrapartida dada ou recebida. Se o
Grupo determinar que o valor justo no reconhecimento inicial difere do precgo da transacgéao e o valor
justo ndo é evidenciado nem por um preco cotado hum mercado ativo para um ativo ou passivo
idéntico nem baseado numa técnica de avaliacao para a qual quaisquer dados nao observaveis sao
julgados como insignificantes em relagcdo a mensuracdo, entdo o instrumento financeiro é
mensurado inicialmente pelo valor justo ajustado para diferir a diferenca entre o valor justo no
reconhecimento inicial e o preco da transacdo. Posteriormente, essa diferenca é reconhecida no
resultado numa base adequada ao longo da vida do instrumento, ou até 0 momento em que a
avaliacao é totalmente suportada por dados de mercado observaveis ou a transacéo é encerrada,
0 que ocorrer primeiro.
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2.9 Ativo Intangivel

2.9.1 Agio

O agio é mensurado ao custo, deduzido das perdas acumuladas por reducéo ao valor recuperavel.
2.9.2 Software e website

Os custos associados a manutencdo de softwares sdo reconhecidos como despesa, conforme
incorridos. Os gastos com desenvolvimento sdo capitalizados somente se o0s custos de
desenvolvimento puderem ser mensurados de maneira confiavel, se o produto ou processo for
tecnicamente e comercialmente viavel, se os beneficios econdmicos futuros forem provaveis, e se
o Grupo tiver a intengdo e recursos suficientes para concluir o desenvolvimento e usar ou vender o
ativo. Os demais gastos com desenvolvimento sdo reconhecidos no resultado conforme incorridos.
Apéds o reconhecimento inicial, os gastos com desenvolvimento capitalizados sdo mensurados pelo
custo, deduzido da amortizagdo acumulada e quaisquer perdas por reducao ao valor recuperavel.

Outros gastos de desenvolvimento que ndo atendam a esses critérios sdo reconhecidos como
despesa, conforme incorridos.

2.9.3 Contrato de exclusividade

O contrato de exclusividade (pagamento pela conversdo em franquias) refere-se aos valores pagos
aos franqueados (terceiros) com o objetivo de garantir o direito de exclusividade em firmar contrato
de franquia com as marcas CVC e Experimento.

2.9.4 Carteira de clientes

A carteira de clientes foi avaliada pelo método MEEM (multi-period excess earnings method), que &
baseado em um calculo de desconto de fluxos de caixa dos beneficios econdmicos futuros
atribuiveis & base de clientes, liquido das eliminacdes das obrigacdes de contribuigbes implicadas
em sua geracao.

Para estimar a vida Util remanescente da base de clientes, foi feita uma andlise da duragdo média
das relacBes com os clientes utilizando-se de um método de taxa de retirada. O objetivo desta
analise é estimar uma curva de subsisténcia que preveja os perfis de rotatividade futuros associados
a atual base de clientes.

2.9.5 Marcas

O valor justo das marcas foi calculado considerando o método de “relief-from-royalty”. De acordo
com este método, o valor do ativo é determinado capitalizando-se os royalties que sao
economizados pelo fato de ter a propriedade intelectual. Em outras palavras, o dono da marca obtém
um lucro por possuir 0 ativo intangivel em vez de ter de pagar royalties por sua utilizagdo. A
economia de royalties foi determinada aplicando-se uma taxa de royalties de mercado (expressa
como uma porcentagem sobre receitas) as receitas futuras que se espera obter com a venda do
produto ou servigo associado ao ativo intangivel. Uma taxa de royalties de mercado é a taxa
normalmente expressada como uma porcentagem das receitas liquidas, que um proprietario
interessado cobraria de um usuério interessado na utilizacdo de um ativo de sua propriedade em
uma transacdo de mercado, estando ambas as partes devidamente informadas.
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2.9.6 Vida util

Os ativos intangiveis sdo amortizados pelo método linear com base nas seguintes vidas Uteis
medias:

Anos
Software e website 4-7
Contrato de exclusividade 10
Carteira de clientes 6-7
Marca 18-19
Acordo de ndo competi¢cdo 4
Agio Indefinida

2.10 Imposto de renda e contribui¢&o social
2.10.1 Imposto de renda e contribuig&o social correntes

A tributacdo sobre o lucro compreende o imposto de renda (IRPJ) e a contribui¢cdo social (CSLL). 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 IRPJ e CSLL séo reconhecidos no resultado, a menos que estejam relacionados com itens
reconhecidos diretamente no patrimonio liquido ou no resultado abrangente. Nesse caso, 0 imposto
também é reconhecido no patrimdnio liquido ou no resultado abrangente.

Os encargos de IRPJ e CSLL correntes sdo calculados com base nas leis tributarias promulgadas,
ou substancialmente promulgados, na data do balanco. A Administracdo avalia, periodicamente, as
posicBes assumidas pela Companhia nas declaragbes de impostos de renda com relacdo as
situagcdes em que a regulamentacéo fiscal aplicavel d4 margem a interpretagbes. A Companhia
estabelece provisGes, quando apropriado, com base nos valores estimados de pagamento as
autoridades fiscais. Antecipacdes ou valores passiveis de compensag¢éo sao demonstrados no ativo
circulante, ou néo circulante, de acordo com a previséo de realizacéo.

2.10.2 Imposto de renda e contribuigdo social diferidos

O IRPJ e CSLL diferidos sao reconhecidos sobre as diferencas temporarias entre as bases fiscais
dos ativos e passivos e seus valores contabeis. Entretanto, IRPJ e CSSL diferidos ndo sao
contabilizados se resultar do reconhecimento inicial de um ativo ou passivo em uma operagao que
ndo seja uma combinacdo de negdcios, a qual, na época da transacdo, ndo afeta o resultado
contéabil, nem o lucro tributavel (prejuizo fiscal).

O IRPJ e CSLL diferidos sédo determinados usando aliquotas de imposto (e leis fiscais) promulgadas,
ou substancialmente promulgadas, na data do balanco, e que devem ser aplicadas quando o
respectivo imposto diferido ativo for realizado ou quando o imposto diferido passivo for liquidado.

O IRPJ e CSLL diferidos ativos séo reconhecidos somente na proporcdo da probabilidade de que

lucro tributavel futuro esteja disponivel e contra o qual as diferencas temporarias possam ser
usadas.
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O IRPJ e CSLL ativos e passivos sdo compensados quando hd um direito exequivel legalmente de
compensar os ativos fiscais correntes contra 0s passivos fiscais correntes e quando 0s impostos de
renda diferidos ativos e passivos se relacionam com os impostos de renda incidentes pela mesma
autoridade tributivel sobre a entidade tributaria ou diferentes entidades tributaveis onde héa intencao
de liquidar os saldos numa base liquida.

2.11 Receita de Contratos de Clientes
As principais fontes de receita da Companhia séo:

a) Comissbes recebidas pelo servico de intermediacdo de servigcos turisticos, que compreende
passagens aéreas, transportes terrestres, reservas de hotéis, intercambio cultural e profissional e
comercializacdo de cruzeiros maritimos, assim como também para o produto denominado
(fretamento maritimo) que compreende a comercializa¢éo de cabines exclusivas de um navio para
clientes residentes no Brasil;

b) Taxas de servigo cobradas aos viajantes por servicos de seguro viagem, receptivos, locacéo de
veiculos; entre outros; e

c¢) Incentivos e comiss@es recebidos de companhias aéreas, empresas de cruzeiros maritimos e
redes de hotéis, pela intermedia¢&o de seus produtos junto aos clientes.

Natureza e a época do cumprimento das obrigacfes de desempenho

Os servicos turisticos, exceto fretamento maritimo, sao fornecidos por terceiros, visto que o Grupo
nao tem o risco de estoque antes que haja a transferéncia dos pacotes turisticos aos seus clientes.
Consequentemente, para as vendas dos pacotes turisticos, o Grupo atua como ‘agente’ ou na
execucdo de sua obrigacdo de desempenho e que na fungdo de ‘agente’, reconhece a receita de
intermediagdo da transagdo correspondente a diferenca entre o valor recebido do cliente e os
repasses efetuados aos terceiros.

Com relagéo ao resultado da avaliacdo para o produto denominado fretamento maritimo, o Grupo
obtém o controle dos bens e servicos de outra parte antes de transferir o controle para o cliente;
portanto, a sua obrigacao de desempenho é fornecer os proprios bens ou servi¢os aos seus clientes.
Nesse sentido, o Grupo atua como ‘principal’ na operacao.

Politica de reconhecimento da receita quando o Grupo atua como Agente

O Grupo, quando atua como agente, reconhece:

a) a receita de intermediagcdo no momento do embarque dos clientes que correspondente a
diferenca entre o valor recebido do cliente e os repasses efetuados aos terceiros, prestadores dos
servicos turisticos; e

b) demais receitas de vendas, incluindo as operacdes onde o Grupo atua como consolidadora e as
vendas realizadas pelos portais na internet (exceto venda de pacotes turisticos), sdo reconhecidas
nas demonstra¢gdes de resultados no momento da venda.

Politica de reconhecimento da receita quando o Grupo atua como Principal

O Grupo, quando atua como principal, reconhece a receita da seguinte forma:
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a) receita de venda das cabines e seus respectivos custos dos servicos prestados no momento do
embarque.

Provisdo para ajustes de margem

ApGs 0 embarque, podem existir variacdes entre 0s valores previstos a pagar aos fornecedores dos
servicos e os efetivamente cobrados, basicamente relacionados a eventuais multas e penalidades
por no show ou cancelamentos fora do prazo contratual, diferencas de tarifas, variac6es de taxa de
cambio e erros operacionais. Nesse caso, 0o Grupo realiza provisdo para os impactos advindos
dessas cobrancas, de forma a reconhecer a margem adequadamente pelo regime de competéncia.

2.12 Instrumentos financeiros
2.12.1 Classificacdo e mensuracdo de ativos e passivos financeiros

No reconhecimento inicial, um ativo financeiro é classificado como mensurado a custo amortizado;
VJORA (valor justo por meio de outros resultados abrangentes) — instrumento de divida; VJORA —
instrumento patrimonial; ou VJR (valor justo por meio do resultado).

A classificagdo dos ativos financeiros é baseada no modelo de negdcios no qual um ativo financeiro
€ gerenciado e em suas caracteristicas de fluxos de caixa contratuais. Derivativos embutidos em
gue o contrato principal € um ativo financeiro no escopo da norma nunca sédo separados. Em vez
disso, o instrumento financeiro hibrido é avaliado para classificagdo como um todo.

Um ativo financeiro € mensurado ao custo amortizado se atender ambas as condi¢Bes a seguir e
nao for designado como mensurado a VJR:

() é mantido dentro de um modelo de negécio cujo objetivo seja manter ativos financeiros para
receber fluxos de caixa contratuais; e

(i) seus termos contratuais geram, em datas especificas, fluxos de caixa que sao relativos ao
pagamento de principal e juros sobre o valor principal em aberto.

Um instrumento de divida é mensurado a VJORA se atender ambas as condi¢cfes a seguir e néo for
designado como mensurado a VJR:

(i) € mantido dentro de um modelo de negdcio cujo objetivo é atingido tanto pelo recebimento de
fluxos de caixa contratuais quanto pela venda de ativos financeiros; e

(i) seus termos contratuais geram, em datas especificas, fluxos de caixa que sdo apenas
pagamentos de principal e juros sobre o valor principal em aberto.

Todos os ativos financeiros ndo classificados como mensurados ao custo amortizado ou VJORA,
conforme descrito acima, sdo classificados como VJR. Isso inclui todos os ativos financeiros
derivativos. No reconhecimento inicial, o Grupo pode designar de forma irrevogavel um ativo
financeiro que, de outra forma, atenda o0s requerimentos para ser mensurado ao custo amortizado
ou como VJORA como VJR se isso eliminar ou reduzir significativamente um descasamento contébil
gue de outra forma surgiria (opgéo de valor justo disponivel no CPC 48/IFRS 9).

Um ativo financeiro (a menos que seja um contas a receber de clientes sem um componente de
financiamento significativo que seja inicialmente mensurado pelo preco da transacao) é inicialmente
mensurado pelo valor justo, acrescido, para um item ndo mensurado a VJR, dos custos de transacéo
gue sao diretamente atribuiveis a sua aquisigéo.
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As seguintes politicas contabeis aplicam-se a mensuracéo subsequente dos ativos financeiros:

(i) Ativos financeiros mensurados a VJR: Apds o reconhecimento inicial, esses ativos sao
subsequentemente mensurados ao valor justo. O resultado liquido, incluindo juros ou receita de
dividendos, é reconhecido no resultado.

(i) Ativos financeiros a custo amortizado: Apdés o reconhecimento inicial, estes ativos séo
mensurados de forma subsequente ao custo amortizado utilizando o método do juro efetivo. O custo
amortizado é reduzido por perdas por impairment. A receita de juros, ganhos e perdas cambiais e
impairment sdo reconhecidos no resultado. Qualquer ganho ou perda no desreconhecimento é
reconhecido no resultado.

2.12.2 Impairment de ativos financeiros

O Grupo reconhece provisbes para perdas esperadas de crédito sobre ativos financeiros
mensurados pelo custo amortizado, ativos contratuais e instrumentos de divida mensurados a
VJORA, mas néo se aplica aos investimentos em instrumentos patrimoniais (acfes). Os ativos
financeiros ao custo amortizado sdo compostos principalmente pelo contas a receber de clientes.

A entidade utiliza a abordagem geral para fins mensuracdo da provisédo para perdas esperadas de
crédito. O Grupo presume que o risco de crédito em um ativo financeiro aumenta significativamente
se este estiver com mais de 30 dias de atraso e o passageiro ja tenha embarcado.

O periodo méaximo considerado na estimativa de perda de crédito esperada é o periodo contratual
méaximo durante o qual o Grupo esté exposto ao risco de crédito.

2.12.2.1 Mensuracéo de perda de crédito esperadas no Grupo

A provisdo para perdas esperadas (impairment), é constituida considerando-se a avaliacdo
individual dos créditos, a analise da conjuntura econémica e o histérico de perdas registradas em
exercicios anteriores por faixa de vencimento.

A Companhia estima a provisdo para perda de crédito esperada considerando: (i) o histérico de
realizacdo da carteira; e (ii) a performance de recuperagdo dos recebiveis até 360 dias apos o
vencimento.

2.12.2.2 Apresentacdo de impairment

Provisé@o para perdas de ativos financeiros mensurados pelo custo amortizado sdo deduzidas do
valor contabil bruto dos ativos.

As perdas por impairment relacionadas ao contas a receber de clientes e outros recebiveis, incluindo
ativos contratuais, sdo apresentadas no resultado em perdas estimadas por valor recuperavel de
recebiveis

2.12.3 Desreconhecimento
2.12.3.1 Ativos financeiros

O Grupo desreconhece um ativo financeiro quando os direitos contratuais aos fluxos de caixa do
ativo expiram ou quando o Grupo transfere os direitos contratuais de recebimento aos fluxos de
caixa contratuais sobre um ativo financeiro em uma transacédo na qual substancialmente todos os
riscos e beneficios da titularidade do ativo financeiro séo transferidos ou na qual o Grupo nem
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transfere nem mantém substancialmente todos os riscos e beneficios da titularidade do ativo
financeiro e também nao retém o controle sobre o ativo financeiro.

O Grupo realiza transacdes em que transfere ativos reconhecidos no balango patrimonial, mas
mantém todos ou substancialmente todos os riscos e beneficios dos ativos transferidos. Nesses
casos, os ativos financeiros ndo sdo desreconhecidos.

2.12.3.2 Passivos financeiros

O Grupo desreconhece um passivo financeiro quando sua obrigacdo contratual € retirada,
cancelada ou expira. O Grupo também desreconhece um passivo financeiro quando os termos séo
modificados e os fluxos de caixa do passivo modificado sédo substancialmente diferentes, caso em
gue um novo passivo financeiro baseado nos termos modificados é reconhecido a valor justo.

No desreconhecimento de um passivo financeiro, a diferenca entre o valor contabil extinto e a
contraprestacdo paga (incluindo ativos transferidos que nao transitam pelo caixa ou passivos
assumidos) € reconhecida no resultado.

2.12.3.3 Compensacéo

Os ativos ou passivos financeiros sdo compensados e o valor liquido apresentado no balango
patrimonial quando, e somente quando, o Grupo tenha atualmente um direito legalmente executavel
de compensar os valores e tenha a intencéo de liquida-los em uma base liquida ou de realizar o
ativo e liquidar o passivo simultaneamente.

2.12.4 Instrumentos financeiros derivativos e contabilidade de hedge

O Grupo mantém instrumentos financeiros derivativos para proteger suas exposicdes aos riscos de
variacdo de moeda estrangeira e taxa de juros. Caso sejam identificados derivativos embutidos,
estes sdo separados de seus contratos principais e registrados separadamente caso o contrato
principal ndo seja um ativo financeiro e certos critérios sejam atingidos.

O Grupo designa seus derivativos como instrumentos de hedge para protecédo da variabilidade dos
fluxos de caixa associada a transacgdes previstas altamente provaveis, resultantes de mudancgas nas
taxas de cambio e de juros.

No inicio das relacdes de hedge designadas, o Grupo documenta o objetivo do gerenciamento de
risco e a estratégia de aquisi¢cdo do instrumento de hedge. O Grupo também documenta a relagcéo
econdmica entre o instrumento de hedge e o item objeto de hedge, incluindo se ha a expectativa de
gue mudancas nos fluxos de caixa do item objeto de hedge e do instrumento de hedge compensem-
se mutuamente.

2.12.4.1 Hedge de fluxo de caixa

Quando um derivativo é designado como um instrumento de hedge de fluxo de caixa, a porcao
efetiva das variagfes no valor justo do derivativo é reconhecida em outros resultados abrangentes
(ORA) e apresentada na conta de reserva de hedge. A porc¢éo efetiva das mudancas no valor justo
do derivativo reconhecido em ORA limita-se a mudanc¢a cumulativa no valor justo do item objeto de
hedge, determinada com base no valor presente, desde o inicio do hedge. Qualquer por¢cdo ndo
efetiva das variagdes no valor justo do derivativo é reconhecida imediatamente na demonstragao do
resultado.
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Com relacao as outras transacfes objeto de hedge, o valor acumulado na reserva de hedge e o
custo da reserva de hedge séo reclassificados para o resultado no mesmo periodo ou em periodos
em gue os fluxos de caixa futuros esperados que sé@o objeto de hedge afetarem o resultado.

Caso o hedge deixe de atender aos critérios de contabilizacdo de hedge, ou o instrumento de hedge
expire ou seja vendido, encerrado ou exercido, a contabilidade de hedge é descontinuada
prospectivamente. Quando a contabilizac&do dos hedges de fluxo de caixa for descontinuada, o valor
que foi acumulado na reserva de hedge deverd ser apropriado do patrimdnio liquido para a
demonstracgdo do resultado.

Caso os fluxos de caixa futuros que séo objeto de hedge ndo sejam mais esperados, os valores que
foram acumulados na reserva de hedge e o0 custo da reserva de hedge sdo imediatamente
reclassificados para o resultado.

2.12.4.2 Contabilidade de Hedge

A Companhia adota a contabilidade de hedge (“hedge accounting”) para as operacdes com
instrumentos financeiros derivativos do tipo swap e NDF, tendo como objeto de hedge o risco da
flutuacdo do cambio sobre dividas contraidas em moeda estrangeira.

2.13 Reducdo ao valor recuperavel (impairment)
2.13.1 Ativos nao financeiros

Em cada data de reporte, 0 Grupo revisa os valores contabeis de seus ativos ndo financeiros para
apurar se ha indicacdo de perda ao valor recuperavel. Caso ocorra alguma indicagdo, o valor
recuperavel do ativo é estimado. No caso do agio, o valor recuperavel é testado anualmente.

Para testes de reducdo ao valor recuperavel, os ativos sdo agrupados em Unidades Geradoras de
Caixa (UGC), ou seja, no menor grupo possivel de ativos que gera entradas de caixa pelo seu uso
continuo, entradas essas que sao em grande parte independentes das entradas de caixa de outros
ativos ou UGCs. O 4gio de combinacdes de negdcios € alocado as UGCs ou grupos de UGCs que
se espera que irdo se beneficiar das sinergias da combinac&o.

O valor recuperavel de um ativo ou UGC é o maior entre 0 seu valor em uso e o seu valor justo
menos custos para vender. O valor em uso é baseado em fluxos de caixa futuros estimados,
descontados a valor presente usando uma taxa de desconto antes dos impostos que reflita as
avaliacdes atuais de mercado do valor do dinheiro no tempo e os riscos especificos do ativo ou da
UGC.

Uma perda por reducdo ao valor recuperavel é reconhecida se o valor contabil do ativo ou UGC
exceder o seu valor recuperavel.

Perdas por reducdo ao valor recuperavel sdo reconhecidas no resultado. Perdas reconhecidas
referentes as UGCs sao inicialmente alocadas para reducdo de qualquer 4gio alocado a esta UGC
(ou grupo de UGCs), e entéo para reducéo do valor contabil dos outros ativos da UGC (ou grupo de
UGCs) de forma pro rata.

Uma perda por reducéo ao valor recuperavel relacionada ao agio ndo é revertida. Quanto aos
demais ativos, as perdas por reducao ao valor recuperavel séo revertidas somente na extensdo em
gue o novo valor contabil do ativo ndo exceda o valor contabil que teria sido apurado, liquido de
depreciacao ou amortizacéo, caso a perda de valor ndo tivesse sido reconhecida.
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2.14 Beneficios a empregados
2.14.1 Beneficios de curto prazo a empregados

Obrigacoes de beneficios de curto prazo a empregados sédo reconhecidas como despesas de
pessoal conforme o servi¢o correspondente seja prestado. O passivo é reconhecido pelo montante
do pagamento esperado caso o Grupo tenha uma obrigacdo presente legal ou construtiva de pagar
esse montante em funcéo de servi¢co passado prestado pelo empregado e a obrigacdo possa ser
estimada de maneira confiavel.

2.14.2 Acordos de pagamento baseado em acdes

O valor justo na data de outorga dos acordos de pagamento baseado em a¢bes concedidos aos
empregados é reconhecido como despesas de pessoal, com um correspondente aumento no
patrimdnio liquido, durante o periodo em que os empregados adquirem incondicionalmente o direito
aos prémios. O valor reconhecido como despesa é ajustado para refletir o nimero de prémios para
0 qual existe a expectativa de que as condi¢des de servico e de desempenho serdo atendidas, de
tal forma que o valor final reconhecido como despesa seja baseado no nimero de prémios que
efetivamente atendam as condicdes de servico e de desempenho na data de aquisigdo (vesting
date). Para os prémios de pagamento baseado em acdes que ndo contenham condi¢cbes de
aquisicao (non-vesting conditions), o valor justo na data de outorga dos prémios de pagamento
baseado em acdes é mensurado para refletir tais condi¢cdes e ndo sdo efetuados ajustes posteriores
para as diferencas entre os resultados esperados e 0s reais.

O valor justo do montante a pagar aos empregados com relagdo aos direitos sobre a valorizacao
das ag0es, que sdo liquidados em caixa, € reconhecido como despesa com um correspondente
aumento no passivo durante o periodo em que os empregados adquirem incondicionalmente o
direito ao pagamento. O passivo é remensurado a cada data de balanco e na data de liquidacgéao,
baseado no valor justo dos direitos sobre valorizacao das a¢cfes. Quaisquer mudancas no valor justo
do passivo sdo reconhecidas no resultado como despesas de pessoal.

2.14.3 Outros beneficios de longo prazo a empregados

A obrigacgéo liquida do Grupo em relagéo a outros beneficios de longo prazo a empregados € o valor
do beneficio futuro que os empregados receberdo como retorno pelo servico prestado no ano
corrente e em anos anteriores. Esse beneficio é descontado para determinar o seu valor presente.
Remensuragfes sao reconhecidas no resultado do periodo.

2.15 Receitas e despesas financeiras
As receitas e despesas financeiras do Grupo compreendem:

1- rendimento de aplicacdes financeiras,

2- juros ativos;

3- descontos financeiros obtidos;

4- encargos financeiros;

5- ganhos/perdas liquidos de ativos financeiros mensurados pelo valor justo por meio do
resultado;

6- ganhos/perdas liquidos de variacdo cambial sobre ativos e passivos financeiros;

7- ganhos na remensuracdo a valor justo da participacdo pré-existente em uma entidade
adquirida em uma combinacao de negdcio;

8- juros sobre contas a pagar sobre aquisicdo de controladas;

9- taxas de servicos financeiros;
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10- imposto sobre operacdes financeiras (IOF);
11- juros passivos; e
12- ineficcia dos instrumentos de hedge reconhecida no resultado.

A receita e a despesa de juros sdo reconhecidas no resultado pelo método de juros efetivos. O
Grupo classifica juros recebidos e dividendos e juros sobre capital préprio recebidos como fluxos de
caixa das atividades de investimento.

A 'taxa de juros efetiva' é a taxa que desconta exatamente 0s pagamentos ou recebimentos em
caixa futuros estimados ao longo da vida esperada do instrumento financeiro ao:

1- valor contabil bruto do ativo financeiro; ou
2- ao custo amortizado do passivo financeiro.

No calculo da receita ou da despesa de juros, a taxa de juros efetiva incide sobre o valor contabil
bruto do ativo (quando o ativo ndo estiver com problemas de recuperagdo) ou ao custo amortizado
do passivo. No entanto, a receita de juros é calculada por meio da aplicagdo da taxa de juros efetiva
ao custo amortizado do ativo financeiro que apresenta problemas de recuperacdo depois do
reconhecimento inicial. Caso o ativo ndo esteja mais com problemas de recuperacao, o calculo da
receita de juros volta a ser feito com base no valor bruto.

2.16 Contratos de arrendamento

O Grupo adotou o0 CPC 06(R2)/IFRS 16, a partir de 1 de janeiro de 2019, utilizando a abordagem
retrospectiva modificada e, portanto, as informa¢Bes comparativas apresentadas para 2018 néo
estdo reapresentadas, ou seja, sdo apresentadas, conforme reportado anteriormente, de acordo
com o CPC 06(R1)/IAS 17 e ICPC 03/IFRIC 4 e intepretacdes relacionadas. Os detalhes das
mudancas nas politicas contabeis estdo divulgados separadamente.

Politicas contabeis aplicaveis a partir de 1 de janeiro de 2019
No inicio de um contrato, o Grupo avalia se um contrato € ou contém um arrendamento.

Um contrato é, ou contém um arrendamento, se o contrato transferir o direito de controlar o uso de
um ativo identificado por um determinado periodo em troca de contraprestacéo. Para avaliar se um
contrato transfere o direito de controlar o uso de um ativo identificado, o Grupo utiliza a definicdo de
arrendamento no CPC 06(R2)/IFRS 16.

Esta politica é aplicada aos contratos celebrados a partir de 1° de janeiro de 2019.
(i) Como arrendatario

No inicio ou na modificacdo de um contrato que contém um componente de arrendamento, o Grupo
aloca a contraprestacao no contrato a cada componente de arrendamento com base em seus pregos
individuais. No entanto, para os arrendamentos de propriedades, o Grupo optou por ndo separar 0s
componentes que ndo sejam de arrendamento e contabilizam os componentes de arrendamento e
nao arrendamento como um Unico componente.

O Grupo reconhece um ativo de direito de uso e um passivo de arrendamento na data de inicio do
arrendamento. O ativo de direito de uso é mensurado inicialmente ao custo, que compreende o valor
da mensuracédo inicial do passivo de arrendamento, ajustado para quaisquer pagamentos de
arrendamento efetuados até a da data de inicio, mais quaisquer custos diretos iniciais incorridos
pelo arrendatario e uma estimativa dos custos a serem incorridos pelo arrendatario na desmontagem
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e remocao do ativo subjacente, restaurando o local em que esta localizado ou restaurando o ativo
subjacente a condicao requerida pelos termos e condi¢cbes do arrendamento, menos quaisquer
incentivos de arredamentos recebidos.

O ativo de direito de uso é subsequentemente depreciado pelo método linear desde a data de inicio
até o final do prazo do arrendamento, a menos que o arrendamento transfira a propriedade do ativo
subjacente ao arrendatéario ao fim do prazo do arrendamento, ou se 0 custo do ativo de direito de
uso refletir que o arrendatério exercera a opcado de compra. Nesse caso, 0 ativo de direito de uso
serd depreciado durante a vida Gtil do ativo subjacente, que é determinada na mesma base que a
do ativo imobilizado. Além disso, o ativo de direito de uso é periodicamente reduzido por perdas por
reducao ao valor recuperavel, se houver, e ajustado para determinadas remensuracdes do passivo
de arrendamento.

O passivo de arrendamento € mensurado inicialmente ao valor presente dos pagamentos do
arrendamento que ndo sdo efetuados na data de inicio, descontados pela taxa de juros implicita no
arrendamento ou, se essa taxa ndo puder ser determinada imediatamente, pela taxa de empréstimo
incremental do Grupo. Geralmente, 0 Grupo usa sua taxa incremental de juros taxa incremental a
ser considerada para desconto destes fluxos € uma taxa de juros real, prontamente observavel no
mercado, adicionada do spread de risco da Companhia.

Os pagamentos de arrendamento incluidos na mensuracdo do passivo de arrendamento
compreendem o seguinte:

1- pagamentos fixos, incluindo pagamentos fixos na esséncia;

2- pagamentos variaveis de arrendamento que dependem de indice ou taxa, inicialmente
mesurados utilizando o indice ou taxa na data de inicio;

3- valores que se espera que sejam pagos pelo arrendatéario, de acordo com as garantias de
valor residual; e

4- o preco de exercicio da opcéo de compra se o arrendatério estiver razoavelmente certo de
exercer essa opgao, e pagamentos de multas por rescisdo do arrendamento, se o prazo do
arrendamento refletir o arrendatario exercendo a opcao de rescindir o arrendamento.

O passivo de arrendamento é mensurado pelo custo amortizado, utilizando o método dos juros
efetivos. E remensurado quando ha uma alteragcdo nos pagamentos futuros de arrendamento
resultante de altera¢do em indice ou taxa, se houver alteracdo nos valores que se espera que sejam
pagos de acordo com a garantia de valor residual, se o Grupo alterar sua avaliagdo se exercera uma
opcao de compra, extensao ou rescisdo ou se ha um pagamento de arrendamento revisado fixo em
esséncia.

Quando o passivo de arrendamento € remensurado dessa maneira, é efetuado um ajuste
correspondente ao valor contabil do ativo de direito de uso ou é registrado no resultado se o valor
contébil do ativo de direito de uso tiver sido reduzido a zero.

O Grupo apresenta ativos de direito de uso que ndo atendem a definicdo de propriedade para
investimento em "ativo imobilizado" e passivos de arrendamento em "empréstimos e
financiamentos" no balancgo patrimonial.

Arrendamentos de ativos de baixo valor
O Grupo optou por ndo reconhecer ativos de direito de uso e passivos de arrendamento para
arrendamentos de ativos de baixo valor e arrendamentos de curto prazo, incluindo equipamentos

de TI. O Grupo reconhece 0s pagamentos de arrendamento associados a esses arrendamentos
como uma despesa de forma linear pelo prazo do arrendamento.
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(i) Como arrendador

O Grupo ndo possui nenhuma transacao de arrendamento como arrendador, por isso ndo foram
identificados efeitos na aplicacdo da norma.

2.17 Provisao para demandas judiciais e administrativas e passivo contingente

O Grupo é parte em acdes judiciais e processos administrativos tributarios, trabalhistas e civeis,
decorrentes de suas operacgdes, para 0S quais, com 0 apoio dos seus assessores juridicos, a
Administracéo constituiu provisdo considerada suficiente para cobrir as perdas esperadas, conforme
determinadas a seguir:

2.17.1 Provisdes Civeis
As provisdes civeis sdo estimadas com base na média dos desembolsos historicos por processo.
2.17.2 Provis0Oes Tributérias e Trabalhistas

As provisdes tributarias e trabalhistas sé&o estimadas considerando a natureza de cada processo, 0
risco de perda, e a avaliagdo dos assessores juridicos internos e externos quanto ao valor do
desembolso de caixa esperado.

3 Pronunciamentos novos ou revisados aplicados pela primeira vez em 2019
3.1 Adocgéo inicial IFRS 16 / CPC 06(R2)

O Grupo aplicou inicialmente o CPC 06(R2)/IFRS 16 a partir de 1° de janeiro de 2019, utilizando a
abordagem retrospectiva modificada. Consequentemente, as informacbes comparativas
apresentadas para 2018 nado estdo reapresentadas - ou seja, sdo apresentadas, conforme reportado
anteriormente, de acordo com o CPC 06(R1)/IFRS 16 e interpretacdes relacionadas. Os detalhes
das mudancas nas politicas contabeis estao divulgados abaixo. Além disso, os requerimentos de
divulgacdo no CPC 06(R2)/IFRS 16 em geral ndo foram aplicados a informagdes comparativas.

(i) Definicdo de arrendamento

Anteriormente, o Grupo determinava, no inicio do contrato, se ele era ou continha um arrendamento
conforme o ICPC O03/IFRIC 4 Aspectos Complementares das Operacdes de Arrendamento
Mercantil. O Grupo agora avalia se um contrato € ou contém um arrendamento com base na
definicdo de arrendamento, onde um contrato é ou contém um arrendamento, se o contrato transferir
o direito de controlar o uso de um ativo identificado por um determinado periodo em troca de
contraprestacdo. Para avaliar se um contrato transfere o direito de controlar o uso de um ativo
identificado, o Grupo utiliza a definicdo de arrendamento no CPC 06(R2)/IFRS 16.

Na transicdo para o CPC 06(R2)/IFRS 16, o Grupo escolheu aplicar o expediente pratico com
relacdo a definicdo de arrendamento, que avalia quais transacdes sdo arrendamentos. O Grupo
aplicou o CPC 06(R2)/IFRS 16 apenas a contratos previamente identificados como arrendamentos.
Os contratos que nao foram identificados como arrendamentos de acordo com o CPC 06(R1)/IAS
17 e ICPC 03/IFRIC 4 néo foram reavaliados quanto a existéncia de um arrendamento de acordo
com o CPC 06(R2)/IFRS 16. Portanto, a definicdo de um arrendamento conforme o CPC
06(R2)/IFRS 16 foi aplicada apenas a contratos firmados ou alterados em ou apds 1° de janeiro
2019.

(i) Como arrendatario
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Como arrendatéario, o Grupo arrenda diversos ativos, incluindo iméveis e equipamentos de TIl. O
Grupo classificava anteriormente os arrendamentos como operacionais ou financeiros, com base
em sua avaliacdo sobre se o arrendamento transferia significativamente todos os riscos e beneficios
inerentes a propriedade do ativo subjacente ao Grupo. De acordo com o CPC 06(R2)/IFRS 16, o
Grupo reconhece ativos de direito de uso e passivos de arrendamento para a maioria desses
arrendamentos - ou seja, esses arrendamentos estéo no balanco patrimonial.

No inicio ou na modificacdo de um contrato que contém um componente de arrendamento, o0 Grupo
aloca a contraprestacéo no contrato a cada componente de arrendamento com base em seu preco
individual.

No entanto, para arrendamentos imobiliarios, o Grupo optou por ndo separar 0S componentes que
nao séo de arrendamento e contabilizar o arrendamento e os componentes de n&do arrendamento
associados, como um Unico componente de arrendamento.

(iif) Arrendamento classificado como arrendamento operacional conforme CPC 06(R1)/IAS 17

Os ativos de direito de uso sdo mensurados por um valor igual ao passivo de arrendamento, ajustado
pelo valor de quaisquer recebimentos de arrendamento antecipados ou acumulados.

No exercicio de transi¢do, para mensurar os saldos de passivos de arrendamento, o Grupo estimou
os fluxos de pagamentos futuros, limitados ao vencimento individual de cada contrato de locagéo,
descontando-os a valor presente pela taxa média de reajuste dos contratos em seu exercicio de
extenséo. Considerando que todos os contratos analisados no escopo da aplicacdo da norma sao
contratos de alugueis que preveem indexacdo a indices de inflacdo e considerando também a
definicdo da norma no sentido de que os fluxos ndo devem conter projecdes de inflacdo, a
Administracdo da Companhia definiu que a taxa incremental a ser considerada para desconto destes
fluxos é uma taxa de juros real, prontamente observavel no mercado, adicionada do spread de risco
da Companhia. Esta definicdo de utilizacdo de taxa de juros real, na avaliagdo da Companhia, é a
gue melhor reflete as caracteristicas de seus contratos, com clausulas de indexacao anual, restando
“incrementar” para mensuracao do passivo, uma taxa de juros real.

Para reconhecimento das despesas com juros de cada contrato, foi considerada taxa mensal de
0,69%. Como premissas adicionais para o calculo dos passivos de arrendamento, foram
considerados os iméveis que possuiam prazo final de locacdo até 31 de dezembro de 2021 (trés
anos) e os locatéarios tinham a possibilidade de renovacao: foi considerado um prazo adicional de
renovacao.

Para estimativa dos ativos de direito de uso, foram consideradas as seguintes premissas:

. Foram excluidos os custos iniciais para mensuragéo dos ativos de direitos de uso; e
o Foi exercida visdo retrospectiva para determinar se 0s contratos continham opcfes de
extensao ou rescisao.

O Grupo testou seus ativos de direito de uso quanto a perda por reducdo ao valor recuperavel na
data de transicdo e concluiu que ndo ha indicacdo de que os ativos de direito de uso apresentem
problemas de reducéo ao valor recuperavel.

O Grupo utilizou véarios expedientes praticos ao aplicar o CPC 06(R2)/IFRS 16 a arrendamentos

anteriormente classificados como arrendamentos operacionais de acordo com o CPC 06(R1)/IAS
17. Em particular:
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1- nédo reconheceu ativos e passivos de direito de uso para arrendamentos cujo prazo de
arrendamento se encerra dentro de 12 meses da data da aplicac¢ao inicial;

2- nao reconheceu ativos e passivos de direito de uso para arrendamentos de ativos de baixo
valor (por exemplo, equipamentos de TI);

3- excluiu os custos diretos iniciais da mensuracdo do ativo de direito de uso na data da
aplicacao inicial; e

4- utilizou retrospectivamente ao determinar o prazo do arrendamento.

(iv) Arrendamento classificado como arrendamento financeiro conforme CPC 06(R1)/IAS 17

O Grupo arrenda diversos equipamentos de TI. Esses arrendamentos foram classificados como
arrendamentos financeiros de acordo com o CPC 06(R1)/IAS 17. Para esses arrendamentos
financeiros, o valor contabil do ativo de direito de uso e o passivo de arrendamento em 1° de janeiro
de 2019 foram determinados pelo valor contabil do ativo de arrendamento e do passivo de
arrendamento conforme o CPC 06(R1)/IAS 17 imediatamente antes dessa data.

Como arrendador

O Grupo ndo possui nenhuma transacdo de arrendamento como arrendador, por isso ndo foram
identificados efeitos na aplicacdo da norma.

(v) Impacto nas demonstragdes financeiras
Na transicdo para o CPC 06(R2)/IFRS 16, o Grupo reconheceu ativos de direito de uso adicionais,

incluindo ativos e passivos de arrendamento adicionais, reconhecendo a diferenca no saldo de
abertura dos lucros acumulados. O impacto na transigéo esta resumido abaixo.

1° de janeiro
Em milhares de Reais de 2019
Ativos de direito de uso - ativo imobilizado 96.274
Ativo fiscal diferido -
Passivos de arrendamento 96.274

Lucros acumulados -

3.2 IFRIC 23/ICPC 22

A interpretacdo ICPC 22 esclarece como aplicar os requisitos de reconhecimento e mensuracao do
CPC 32 guando hé incerteza sobre os tratamentos de tributo sobre o lucro. A Administracdo da
Companhia deve reconhecer e mensurar seu tributo corrente ou diferido ativo ou passivo, aplicando
os requisitos do CPC 32 com base em lucro tributavel (prejuizo fiscal), bases fiscais, prejuizos fiscais
ndo utilizados, créditos fiscais ndo utilizados e aliquotas fiscais determinados. A interpretacéo foi
aprovada em 21 de dezembro de 2018 e entrou em vigéncia em 1° de janeiro de 2019.

ApOs a adocgdo da interpretacdo, a Administracao da Companhia entende existirem posi¢des fiscais
incertas, particularmente relacionadas as diversas aquisicbes realizadas, as quais incluem
deducBes de amortizacdo de agio, sendo que as autoridades fiscais podem questionar esses
tratamentos fiscais. A Administracdo determinou, com base em seu estudo de conformidade
tributaria, que é provavel que seus tratamentos fiscais serdo aceitos pelas autoridades fiscais. A
interpretacdo ndo teve impacto nas demonstracdes financeiras individuais e consolidadas do Grupo.
As discussdes a respeito deste tema para os anos de 2014 a 2016 estdo demonstradas na nota
explicativa 17.
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3.3 Outras normas e pronunciamentos emitidos, mas que nao estavam em vigor em 31 de
dezembro de 2019

As seguintes normas alteradas e interpretagcbes ndo deverdo ter um impacto significativo nas
demonstrac@es financeiras consolidadas do Grupo.

Alteracdes as referéncias da estrutura conceitual nas normas IFRS;

Definicdo de “negocio” (Alteracdes ao CPC 15/IFRS 3);

Definicdo de “materialidade” (Alteracdes ao CPC 26/IAS 1 e CPC 23/IAS 8); e
IFRS 17 — Contratos de seguros.

4. Reapresentacao de saldos correspondentes

A Companhia ajustou os saldos em relacdo as demonstracdes financeiras do exercicio findo em 31
de dezembro de 2018 e o saldo de abertura em 1° de janeiro de 2018, com o objetivo de (i) corrigir
0s erros de acordo com 0 CPC 26 (IAS 1) e CPC 23 (IAS 8) e (ii) ajustar os valores provisérios em
relacdo as combinacdes de negocios de acordo com o CPC 15 (IFRS 3), conforme detalhado a
seguir.

i) Combinacédo de negdcios controladas argentinas

a) Aquisicdo OLA S.A. — Ajustes do periodo de mensuracao

Reflete os efeitos do acervo liquido relacionado ao tratamento contébil de combinacdes de negécios
provindos da aquisicdo da empresa Ola S.A., conforme nota 10.2.1.

De acordo com o CPC 15 - Combinacdo de Negdcios, quando a contabiliza¢&o inicial de uma
combinacé&o de negdcios estiver incompleta ao término do periodo de reporte em que a combinacao
ocorrer, 0 adquirente deve reportar em suas demonstracoes financeiras os valores provisdrios para
0s itens cuja contabilizacao estiver incompleta. Neste sentido, durante o periodo de mensuracao, o
adquirente deve ajustar retrospectivamente os valores provisérios reconhecidos na data da
aquisicao para refletir qualquer nova informacédo obtida relativa a fatos e circunstancias existentes
na data da aquisi¢cdo, a qual, se reconhecida naquela data, teria afetado a mensuragéo dos valores
reconhecidos.

Durante o periodo de mensuracao, o adquirente também deve reconhecer, adicionalmente, ativos
ou passivos, quando nova informacdao for obtida acerca de fatos e circunstancias existentes na data
da aquisicdo, a qual, se conhecida naquela data, teria resultado no reconhecimento desses ativos
e passivos naquela data. O periodo de mensurac¢ao termina assim que o adquirente obtiver as
informacdes que buscava sobre fatos e circunstancias existentes na data da aquisi¢cdo, ou quando
ele concluir que mais informagdes ndo podem ser obtidas.

Durante o ano de 2019, foram finalizados os trabalhos realizados de due dilligence; nessa fase foram
identificados ajustes que alteraram o valor do pre¢co de compra da empresa Ola S.A., adquirida em
2018.

De acordo com os termos do contrato de compra e venda, uma parcela do preco inicial de aquisicédo
pela participacdo de 60% na investida foi ajustada em R$ 9.802 aumentando a contraprestagao
transferida, e a contraprestacéo contingente em relacdo ao earn out (contraprestacdo contingente)
foi reduzida em R$ 45.335.
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Além disso, com base na concluséo dos procedimentos de due dilligence e na mensuracéo final do
patriménio liquido da investida foram reconhecidos ajustes em (i) aumento na conta de venda
antecipada de pacotes turisticos” no montante de R$ 65.864 (ii) aumento na conta de provisées por
riscos fiscais no montante de R$ 12.550, (iii) o correspondente impacto do imposto de renda e
contribuicdo social diferidos ativos de R$ 3.137 (iv) reducdo da mais valia dos ativos intangiveis
identificados no montante de R$ 10.532, (v) redugéo do imposto de renda e contribuicdo social
diferidos passivos no montante de R$ 8.977, (vi) como resultado desses ajustes, 0 4gio aumentou
em R$ 10.526.

b) Revisdo das moedas funcionais das subsidiarias argentinas

A correcéo refere-se a revisdo da moeda funcional das subsidiarias argentinas Ola, Avantrip e
Biblos, de Pesos Argentinos para Délares norte-americanos, conforme mencionado na nota 2.4.1.

c) Mensuracao de opcdes de venda e compra

A Companhia também identificou que a mensuracdo da op¢ao de venda e opcéo de compra em
relacéo a participagéo de ndo controladores da investida Ola (40%) precisava ser corrigida, de forma
a refletir a mensuracéo do passivo em relagéo a esta op¢do a valor presente estimado do preco de
exercicio. Essa correcdo resultou em um aumento do contas a pagar em relacdo a op¢ao de venda
em R $ 40.966, aumento nas demais contas a pagar em relacéo a op¢ao de compra em R$ 4.328,
e diminuicado das reservas de capital no patrimonio liquido no valor liquido de R$ 36.638.

ii) Identificacdo de erros em reconciliagcdes contabeis

Ao longo do processo de preparacdo de suas demonstracdes financeiras relativas ao exercicio
social de 2019, a Companhia constatou erros (i) na contabilizacdo de valores transferidos a
fornecedores de servigcos turisticos referentes as receitas préprias de tais fornecedores, (ii)
relacionados a ajustes indevidos de margens apuradas na intermediacao de servicos turisticos e (iii)
em lancamentos sistémicos incorretos e nao corrigidos adequadamente. Os erros identificados
causaram um aumento da receita liquida da Companhia, inclusive em exercicios anteriores.
Conforme mencionado abaixo, a partir da identificacdo de tais erros, iniciou-se um amplo processo
de apuracéo, que permitiu que a Companhia identificasse falhas em seus controles internos que
resultaram em distorcbes em determinadas contas contabeis e de atos praticados com indicios de
fraude contébil (“distor¢des”), compreendendo indicios de manipulagéo de informaces e evidéncias
de ocultacdo no tocante aos procedimentos internos contabeis da Companhia.

Os efeitos de tais distor¢des foram informados ao mercado como erros contébeis, por meio de fato
relevante divulgado em 07 de julho de 2020, perfazendo valores estimados, naguele momento, em
aproximadamente R$ 350.000. Apos a conclusdo do processo de apuracdo conduzido pela
Companhia, o valor total do ajuste relacionado as distor¢des corresponde a R$362.385 (antes dos
efeitos tributérios), os quais foram alocados da seguinte forma:

() R$ 117.039 referentes ao exercicio de 2019, causando reducdo na receita liquida de R$ 97.463
na controladora e R$ 111.776 no consolidado e aumento da despesa de variagdo cambial de R$
5.263 na controladora e no consolidado. Essa reducéo foi substancialmente causada por ajustes
nas contas de adiantamentos a fornecedores e contratos a embarcar antecipados de pacotes
turisticos. Estes ajustes estéo incorporados nas demonstragdes financeiras de 31 de dezembro de
2019, ndo ensejando qualquer necessidade de reapresentagdo (sem prejuizo de reapresentagdes
de ITRs de 2019 que serao feitos quando da divulgacdo de ITRs de 2020);

(i) R$ 111.900 foram alocados ao exercicio de 2018, causando reducdo na receita liquida em R$
97.691 na controladora e R$ 104.039 no consolidado e aumento da despesa de variacdo cambial
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em R$ 7.861 na controladora e no consolidado. As reducgdes de receita foram substancialmente
causadas por ajustes nas contas de Adiantamentos a Fornecedores, Contratos a Embarcar
Antecipados de Pacotes Turisticos e Fornecedores; e

(i) R$ 133.446 referentes a exercicios anteriores a 2018, causando reducao do patrimonio liquido
em 1° janeiro de 2018 neste montante. Estas redugBes foram substancialmente causadas por
ajustes nas contas de Adiantamentos a Fornecedores e Contratos a Embarcar Antecipados de
Pacotes Turisticos.

O impacto no lucro liquido da Companhia dos ajustes acima indicados foi reduzido pelo langamento
de crédito referente a recuperacéo de impostos de renda e contribuicdo social que foram pagos
indevidamente, estimados pela Companhia, em aproximadamente R$ 44.000.

Os ajustes relacionados as distor¢des tiveram o seu efeito cumulativo calculado para o balanco
patrimonial de 31 de dezembro de 2017. Todavia, ndo é possivel determinar com precisdo a quais
periodos anteriores eles se referem. Esta limitagdo decorre de como o0s sistemas operacionais
registravam as reservas originais com os clientes e as eventuais alteracdes posteriores, que eram
gravadas sobre o registro original. Esta metodologia ndo permite que relatérios gerados a posteriori
determinem com precisdo as datas nas quais cada transacao individual ocorreu.

Os referidos ajustes contabeis, ndo tiveram impacto sobre a geracao e os saldos de caixa reportados
nas demonstracdes financeiras, uma vez que (i) o capital de giro reportado no periodo seria
diminuido no mesmo montante; e (ii) os valores foram devidamente transferidos aos fornecedores.

As distorgdes identificadas pela Companhia resultaram de falhas em sua escrituragdo contabil e em
seus sistemas, processos e controles internos. Ao longo da apuragdo, a Companhia também
identificou indicios de manipulagéo de informagfes que podem ter gerado impactos nos resultados
da Companhia, bem como evidéncias de ocultacdo por colaboradores da Companhia no tocante
aos seus procedimentos internos contébeis.

As principais falhas identificadas pela Companhia que permitiram a ocorréncia das distor¢cdes acima
descritas foram as seguintes: (a) as contas contdbeis operacionais da Companhia eram
reconciliadas de maneira indevida, sem a solucdo de eventuais pendéncias identificadas, que eram
alocadas em contas de balanco transitorias para reviséo futura; (b) a interface entre os sistemas
operacionais e contdbeis ndo era mantida atualizada com as modificacdes implementadas nos
sistemas operacionais; e (c) os ajustes contabeis preliminares realizados nos fechamentos de
periodos mensais ndo eram adequadamente revisados no contexto da apuracao contabil ao final de
cada trimestre. Adicionalmente, foram encontrados (a) indicios que relatérios suporte extraidos dos
sistemas de Tecnhologia da Informacdo possam ter sido manipulados e modificados para expurgar
custos; (b) indicios que ajustes manuais em determinadas contas contabeis efetuados sem o
suporte documental adequado possam ter sido intencionalmente manipulados; (c) evidéncias de
omissdo das deficiéncias identificadas; e (d) evidéncias de ocultacdo de certas informacdes,
inclusive dos auditores externos da Companhia.

A apuracdo dos ajustes foi resultado da execucdo de diversos procedimentos efetuados nas
principais contas contabeis operacionais de seus balan¢os patrimoniais dos exercicios findos em 31
de dezembro de 2017, 2018 e 2019. Foram realizadas: (a) revisédo do processo de conciliacdo dos
saldos contdbeis com relatérios operacionais; (b) com o auxilio de uma equipe especializada de TI,
revisdo dos critérios de construcdo e validagdo da integridade dos dados de todos os relatérios
operacionais utilizados para a conciliacdo; (c) revisdo das interfaces entre sistemas operacionais
com o sistema contébil; (d) circularizacdo e confirmacéo de saldos e transacdes selecionadas com
fornecedores e instituices financeiras; (e) avaliacdo de recebimentos e pagamentos em periodos
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subsequentes para confirmagcdo da existéncia e correcdo de transacdes selecionadas; e (f)
reprocessamento de movimentos das contas contabeis que registram transacfes operacionais e
checagem se estes foram propriamente refletidos contabilmente.

Diante da identificagdo dos indicios relativos as distor¢des acima mencionadas, o Conselho de
Administracdo delegou ao Comité de Auditoria a coordenacdo do processo de apuracdo
independente em relagdo ao tema (“Apuracdo Independente”), com a participacdo, ad hoc, de
membro externo e independente (“Comissao Especial de Apuracao”).

A Comissédo Especial de Apuracdo contou com o auxilio de assessor juridico e assessor forense-
contéabil, também independentes e especializados em processos dessa hatureza.

Os trabalhos da Apuracgéo Independente foram divididos em duas frentes complementares, sendo:

1. frente contabil, com o objetivo de avaliar de forma independente a ocorréncia das distor¢cbes
e 0s ajustes promovidos pela CVC; e

2. frente investigativa, com o objetivo de identificar possiveis causas das distor¢des.

Na frente contabil da Apuracéo Independente, foi realizada a avaliagéo dos ajustes relacionados as
distorcbes. Foram identificados, de forma independente, 0s ajustes necesséarios aos saldos
contabeis, que foram comparados com o0s ajustes efetivamente apurados pela Companhia.

Paralelamente, foram identificadas operac¢des similares, assim entendidas as operacdes com o
mesmo padréo de contabilizagdo daquelas relacionadas as distorgdes e que pudessem representar
um potencial ajuste adicional a ser feito nas subsidiarias da CVC e nas contas contabeis que nédo
fizeram parte das contas escopo da Apuracdo Independente.

Na frente investigativa, foram (i) identificados custodiantes de informacdes relevantes para a
Apuracao Independente; (ii) coletados e revisados documentos destes custodiantes, filtrados a partir
da aplicacao de palavras-chave relacionadas ao tema; e (iii) realizadas entrevistas com custodiantes
e outros colaboradores da Companhia.

Ao final dos trabalhos, a partir dos relatérios apresentados pelos consultores independentes, a
Comisséo Especial de Apuracao concluiu, em sintese:

@ na frente contabil, que (i) a proposta de ajustes apresentada pela Companhia esta
adequada, tendo em vista que os ajustes identificados na Apuracéo Independente foram
consistentes com aqueles apurados pela Companhia; e (ii) que o resultado do teste de
operacdes similares coincide e corrobora com os esfor¢cos da Companhia em apurar e
propor ajustes para outras empresas do grupo.

(i) na frente investigativa, que foram identificadas (i) evidéncias de que as deficiéncias nos
sistemas, processos e controles relacionados a escrituracdo contbil da Companhia -
especialmente em relagdo aos processos de conciliagdo das contas transitérias e ajustes
de margem — contribuiram para a ocorréncia das distor¢des contébeis; (ii) evidéncias de
ocultacdo de certas informacdes por colaboradores da CVC inclusive dos auditores
externos; e (i) indicios, ndo conclusivos, de manipulagéo intencional de informagdes que
podem ter gerado impactos nos resultados da CVC.

Em 31 de julho de 2020, a Comisséao Especial de Apuracao concluiu os seus trabalhos e encaminhou
as versdes finais dos relatérios elaborados na frente contabil e na frente investigativa ao Conselho
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de Administracdo. Tendo tomado conhecimento dos relatérios, 0 Conselho de Administracdo da
Companhia decidiu, em 31 de julho de 2020, que avaliara as medidas que a Companhia deve tomar
diante dos fatos apurados.

De forma a evitar a recorréncia de eventos que resultaram em distor¢des nas demonstracdes
financeiras, a Companhia elaborou um plano de trabalho, que j& comecou a ser implementado, com
0 objetivo de adequar seus processos operacionais, sistemas, controles internos e processos de
elaboracdo de demonstra¢des financeiras, assim como de fortalecer a sua governanca corporativa.
Abaixo listamos os principais aspectos do plano:

- manter os controles e qualidade de conciliacdo e analise contabil implementados para a elaboracao
das Demonstrac¢des Financeiras de 31 de dezembro de 2019 como padrdo minimo para os periodos
subsequentes;

- desenvolvimento de solugcdes e automagbBes para que o0s controles sejam efetuados
tempestivamente, e as analises e as corre¢des eventualmente necessarias também ocorram dentro
dos prazos requeridos;

- definicdo de responsabilidades pelas atividades e implementacdo de processo para avaliar
periodicamente se os controles chaves foram adequadamente efetuados, revisados e aprovados;

- fortalecimento das estruturas e processos de governanca corporativa e integridade empresarial da
Companhia (incluindo treinamentos, revisdo de codigos e politicas e canais de denuncia), com o
objetivo de assegurar os controles internos e conformidade processual da Companhia bem como
mitigar riscos nas atividades da Companhia garantindo a aderéncia a leis, normas, padrdes e
regulamentos, incluindo a ado¢&o dos novos requerimentos exigidos pelo Novo Mercado ao longo
dos préximos meses;

- implementacéo de processo para gerenciamento, testes e implementacdes de modificagbes em
sistemas operacionais, com avaliagdo completa de impactos em sistemas e informacdes financeiras;

- adequacdo das estruturas organizacionais da Companhia, com recursos necessarios para o
atingimento dos objetivos do plano, investimentos em qualificacdo técnica e profissional
necessarias; e

- alocacgdo de equipe dedicada para desenvolver sistemas e processos financeiros em conjunto com
o desenvolvimento de nova plataforma operacional digital.

iii) Outras distor¢des identificadas
a) Combinacédo de negocios Trend S.A.

A administracao identificou em 2019 erros relacionados a combinagdo de negécios da Trend S.A.
Os principais impactos decorrentes desta reapresentacdo em 01 de Janeiro de 2018 referem-se a
(i) constituicao de provisdes para riscos tributarios para a parcela de ndo controladores no montante
de R$ 35.199, liquido do correspondente ativo fiscal diferido no montante de R$ 11.968, resultando
em um débito no saldo de participacdes de ndo controladores no patriménio liquido no montante de
R$ 22.995, (ii) o passivo em relagdo a opg¢do de venda na aquisicdo da participagdo de néo
controladores foi ajustado com uma reducdo de R$ 26.087, e o valor da opcao de compra foi
ajustado em R$ 6.120, sendo o ajuste liquido na reserva de patrimonio liquido de R$ 32.703.
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A subsequente remensuracao das provisdes para riscos tributarios em relacédo a Trend resultou na
reversdo de parte do risco tributario em 2018, impactando em um ganho de R$ 36.200 na
controladora (R$ 40.222 no consolidado), liquidos de imposto de renda e contribuicao social.

O ajuste de R$ 45.335 do passivo circulante em 01 de janeiro de 2018 é resultado da reclassificacao
de passivo circulante para o passivo ndo circulante do montante de R$ 19.248 e também pelos
efeitos na mensuracédo da opgéo de venda acima mencionada e reducéo da parcela de earn out no
montante de R$ 496.

A reducdo do saldo de R$ 8.753 de impostos diferidos ativos em 31 de dezembro de 2018 se refere
a parcela correspondente a reversao de passivos contingentes, cuja obrigacao expirou na referida
data-base.

O efeito de R$ 18.968 reconhecido na participagdo de n&do controladores em 31 de dezembro de
2018 é composto substancialmente por R$ 18.973 de contingéncias por riscos fiscais, referentes ao
montante de NCI ajustado em 01 de janeiro de 2018 no valor de R$ 22.995, deduzido das
amortizacdes ocorridas ao longo do exercicio de 2018 no montante de R$ 4.022, liquidas de
impostos.

(b) Despesas pagas antecipadamente / Venda antecipada de pacotes turisticos

Refere-se substancialmente a compensacao de comiss@es pagas para agéncias CVC (despesas
pagas antecipadamente no ativo), que ndo sdo cancelaveis e / ou passiveis de reembolso, mesmo
no caso de o cliente cancelar o pacote de viagem subsequentemente, no valor de R$ 202.387 e R$
242.628 na controladora em 1° de janeiro de 2018 e 31 de dezembro de 2018 (Consolidado - R$
219.770 e R$ 263.217 em 1° de janeiro de 2018 e 31 de dezembro de 2018), respectivamente.
Tendo em vista que nas datas-bases esses valores ja foram legal e contratualmente liquidados,
esses valores deveriam ter sido compensados com os valores de “venda antecipada de pacotes
turisticos” no passivo.

(c) Remensuracao dos impactos de imposto de renda e contribuicéo social

Referem-se substancialmente aos impactos dos erros contébeis identificados de imposto de renda
e contribuigdo social pagos a maior nos montantes de R$ 14.022 e R$ 28.170 em 1° de janeiro de
2018 e 31 de dezembro de 2018, respectivamente, e reconhecidos como créditos de impostos a
recuperar no ativo circulante.

O efeito no resultado do exercicio de 2018 de imposto de renda e contribuicdo social corrente se
refere ao valor pago a maior em decorréncia dos ajustes apurados pela Companhia.

(d) Venda antecipada de pacotes turisticos

Reconhecimento de acordos de antecipacao de viagens de pacotes turisticos relativos a receitas de
maritimas comissionadas pela controlada Submarino Viagens no montante de R$ 7.744. Refere-se
principalmente a ajustes decorrentes do trabalho de reprocessamento dos relatérios auxiliares e
conciliagdo dos mesmos com 0s registros contabeis sobre o saldo de abertura de 01 de janeiro de
2018.

Em relagcdo aos impactos no consolidado de 31 de dezembro de 2018, foram registrados os
montante de R$ 41.027 referentes as vendas antecipadas de pacotes turisticos da investida
Submarino Viagens e R$ 27.944 referentes as vendas antecipadas de pacotes turisticos da investida
Visual, os quais estavam registrados indevidamente como receitas daquele exercicio, antes da
efetiva data de embarque dos pacotes turisticos.
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(e) Partes relacionadas

Refere-se a reconstituicido de ativo gerado em transagéo com a controlada Submarino Viagens nas
demonstrac@es financeiras individuais.

(f) Ativos intangiveis

Refere-se principalmente a baixas de despesas operacionais anteriormente reconhecidas como
ativo intangivel na controladora CVC em decorréncia da revisdo de gastos capitalizados no
montante de R$ 20.043, cuja contra partida foi a conta de outras despesas operacionais.

(9) Fornecedores

Ajustes identificados na controlada Trend relativos a (i) baixas de contas a pagar no montante de
R$ 526; (ii) baixa de créditos de clientes vencidos em 2018 na controladora CVC no montante de
R$ 3.826; e (iii) baixa de custos duplicados na margem de vendas da controladora CVC em 2018
no montante de R$ 3.473, todos registrados contra receita liquida do exercicio de 2018. Todos esses
ajustes foram identificados em decorréncia do trabalho de reprocessamento dos relatérios auxiliares
e sua conciliacdo com os registros contabeis.

(h) Proviséo para demandas judiciais e administrativas
Ajuste referente a passivos tributarios cuja reverséo deveria ter ocorrido em 2018.
(i) Incentivo de longo prazo — efeito na reserva de capital

Ajustes no valor principal do plano de incentivo de longo prazo devido a mensuracao inadequada
ao valor justo em 2018, considerando o preco da acéo na data da outorga.

() Receita liquida de vendas

Os ajustes estdo principalmente relacionado a: (i) estorno de receitas reconhecidas indevidamente
nos montantes de R$ 27.944 e R$ 29.219 das controladas Visual e Submarino Viagens no exercicio
de 2018, respectivamente; (ii) incremento de receitas relacionadas a baixas de contas a pagar no
montante de R$ 526; (iii) incremento de receitas relacionadas a baixas de créditos de clientes
vencidos em 2018 na controladora CVC no montante de R$ 3.826; e (iv) incremento de receitas
relacionadas a baixa de custos duplicados na margem de vendas da controladora CVC em 2018 no
montante de R$ 3.473. Todos esses ajustes foram feitos em decorréncia do trabalho de
reprocessamento dos relatérios auxiliares e conciliacdo com os registros contébeis.

(k) Perda estimada por reducéo ao valor recuperavel

Reconhecimento de perda por reducao ao valor recuperavel de contas a receber na controlada
Trend.

() Despesas gerais e administrativas
Refere-se a ajustes relacionados ao principal de R$ 3.744, derivados de inconsisténcias na

mensuracdo, e encargos sociais de R$ 3.137 relacionados ao Plano de Incentivo de Longo Prazo
da Companhia.
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(m) Outras despesas operacionais

O principal impacto é o resultado liquido do ganho decorrente da reverséo de processos tributarios
ndo materializados da Trend no valor de R$ 82.130 (basicamente passivos contingentes da
combinacédo de negocios da Trend em 2017), cuja obrigacéo expirou em 31 de dezembro de 2018.

(n) imposto de renda e contribuicéo social diferido no resultado

O impacto no resultado do exercicio de 31 de dezembro de 2018 se refere ao efeito sobre a reversao
de processos tributarios ndo materializados da Trend, conforme mencionado no item (m) acima, no
montante de R$ 27.924 como estorno de imposto de renda e contribuicdo social diferidos no
resultado.

(o) Variacdes no fluxo de caixa do periodo

Em conformidade com o CPC 03 (R2), a Companhia revisou a classificagdo de certas transacoes
de fluxos de caixa relacionadas a aquisi¢fes de negdécios. Um dos fatores preponderantes nestas
novas classificacfes referem-se a duracao do periodo entre o reconhecimento inicial do passivo e
sua liquidacgéo. Se o periodo reflete um periodo de crédito normal, ou seja, a contraprestacao é paga
pouco depois da data de aquisi¢cdo, ndo ha elementos significativos de financiamento e, portanto,
tal pagamento deve ser classificado como atividade de investimento. Caso 0 passivo seja
descontado para refletir sua liquidagao diferida (por exemplo, um pagamento de longo prazo), ha
elementos de financiamento e, como consequéncia, devem ser classificados como atividades de
financiamento. Os impactos destas reclassificagdes R$ 13.979 no Controladora e Consolidado e
estdo apresentados na linha “Aquisicdo de controladas” nos fluxos de caixa das atividades de
financiamento.
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Balanco patrimonial em 01 de janeiro de 2018 - Ativo

Ativo

Ativo Circulante
Caixa e equivalentes de caixa
Instrumentos Financeiros
Contas a receber
Adiantamento a fornecedores
Despesas pagas antecipadamente
Impostos a recuperar
Contas a receber partes relacionadas
Outras contas a receber

Total Ativo Circulante

Ativos de operacdes descontinuadas

N&o circulante

Contas a receber aquisicao investida — partes

relacionadas
Empréstimos — partes relacionadas
Impostos diferidos
Outras contas a receber
Depésitos judiciais
Investimentos
Ativo imobilizado
Intangivel
Despesas antecipadas

Total Ativo Nao Circulante

Total do Ativo

45

Controladora

Consolidado

Erros Erros
o Outras Py Outras
contabeis distorgdes contabeis distorcOes
identificados ¢ identificados ¢
Publicado Reapresentado Publicado Reapresentado
| - Item (iii) - Item (iii)
tem (ii) Aci Item (ii) A
. cima . acima
acima acima
271.919 - - 271.919 332.020 - - 332.020
1.217 - - 1.217 1.389 - - 1.389
1.856.957 (330) - 1.856.627 2.375.651 (330) - 2.375.321
545.297 (103.671) - 441.626 590.980 (98.299) - 492.681
287.345 (78) (202.387) (b) 84.880 310.489 (78) (219.770) (b) 90.641
72.255 14.022 (c) - 86.277 76.788 14.022 (c) 90.810
170.495 31.912 - 202.407 4 - 4) -
10.907 - - 10.907 13.040 - - 13.040
3.216.392 (58.145) (202.387) 2.955.860 3.700.361 (84.685) (219.774) 3.395.902
- - - - 999 - - 999
3.216.392 (58.145) (202.387) 2.955.860 3.701.360 (84.685) (219.774) 3.396.901
1.912 - 6.120 (a) 8.032 1.912 - 6.120 (a) 8.032
61.781 - - 61.781 192.247 - 11.968 (a) 204.215
1.540 - - 1.540 14.047 - 846 14.893
41.222 - - 41.222 42.069 - (847) 41.222
573.425 (26.540) (7.243) (d) 539.642 - - - 0
11.879 - - 11.879 28.247 - - 28.247
124.457 - - 124.457 981.804 - 738 982.542
247 - - 247 247 - - 247
816.463 (26.540) (1.123) 788.800 1.260.573 - 18.825 1.279.398
4.032.855 (84.685) (203.510) 3.744.660 4.961.933 (84.685) (200.949) 4.676.299
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Balanco patrimonial em 01 de janeiro de 2018 — Passivo e Patrimdnio Liguido

Controladora Consolidado
Erros Outras Erros QOutras
contabeis distor¢cdes contabeis distorcdes
Publicado identificados Reapresentado Publicado identificados Reapresentado
Item (iii) Item (iii)
Passivo Item (ii) acima acima Item (ii) acima acima
Passivo e patrimonio liquido
Circulante
Empréstimos e financiamentos 64.498 - - 64.498 94.588 - - 94.588
Debéntures 154.163 - - 154.163 154.163 - - 154.163
Instrumentos Financeiros derivativos 14.050 - - 14.050 14.050 - - 14.050
Fornecedores 395.109 (65.549) - 329.560 632.548 (65.549) - 566.999
Contas a pagar — partes relacionadas 12.553 - - 12.553 2.653 - - 2.653
Contas a pagar aquisi¢éo investida — partes relacionadas 90.792 - (45.335) (a) 45.457 90.792 - (45.335) (a) 45.457
Venda antecipada de pacotes turisticos 1.466.372 100.288 (202.387) (b) 1.364.273 1.700.823 100.282 (212.025) (b)/(d) 1.589.080
Saléarios e encargos sociais 43.020 - - 43.020 77.902 - - 77.902
Imposto de renda e contribuigdo social correntes 77.770 - - 77.770 78.474 - (704) 77.770
Impostos e contribuicdes a pagar 12.325 - - 12.325 34.355 6 699 35.060
Dividendos a pagar 12.237 - - 12.237 12.237 - - 12.237
Qutras contas a pagar 58.518 - - 58.518 102.352 - - 102.352
Contas a pagar de aquisi¢éo de controlada 4.073 - - 4.073 4.073 - - 4.073
Total Passivo Circulante 2.405.480 34.739 (247.722) 2.192.497 2.999.010 34.739 (257.365) 2.776.384
Passivos de operagdes descontinuadas - - - - 60 - - 60
2.405.480 34.739 (247.722) 2.192.497 2.999.070 34.739 (257.365) 2.776.444
Né&o circulante
Empréstimos e financiamentos 13.712 - - 13.712 13.712 - - 13.712
Debéntures 648.831 - - 648.831 648.831 - - 648.831
Contas a pagar aquisi¢éo investida - partes relacionadas 81.971 - 19.253 (a) 101.224 81.971 - 19.253 (@) 101.224
Contas a pagar de aquisi¢do de controlada 58.013 - - 58.013 58.013 - - 58.013
Proviséo para demandas judiciais e administrativas 30.597 - - 30.597 363.720 - 35.199 (a) 398.919
Outros contas a pagar - - - - 1.931 - - 1.931
Total Passivo Nao Circulante 833.124 - 19.253 852.377 1.168.178 - 54.452 1.222.630
Patrimdnio liquido
Capital social 486.370 - - 486.370 486.370 - - 486.370
Reserva de Capital (144.478) - 32.703 (a) (111.775) (144.478) - 32.703 (a) (111.775)
Reservas de Lucros 450.087 (119.424) (7.744) 322.919 450.087 (119.424) (7.744) 322.919
Ajuste de Avaliagdo Patrimonial 2.555 - - 2.555 2.555 - - 2.555
Acdes em tesouraria (283) - - (283) (283) - - (283)
Patrimdnio liquido atribuivel aos acionistas controladores 794.251 (119.424) 24.959 699.786 794.251 (119.424) 24.959 699.786
Patrimdnio liquido atribuivel aos acionistas nao controladores 434 - (22.995) (@ (22.561)
Total do Patriménio Liquido 794.251 (119.424) 24.959 699.786 794.685 (119.424) 1.964 677.225
Total do Passivo e Patriménio liquido 4.032.855 (84.685) (203.510) 3.744.660 4.961.933 (84.685) (200.949) 4.676.299
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Balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2018

Ativo

Ativo Circulante

Caixa e equivalentes de caixa
Instrumentos Financeiros

Contas a receber

Adiantamento a fornecedores
Despesas pagas antecipadamente

Impostos a recuperar

Contas a receber partes relacionadas
Outras contas a receber

Total Ativo Circulante

Nao Circulante

Contas a receber aquisicéo investida - partes

relacionadas

Empréstimos - partes relacionadas

Impostos diferidos

Outras contas a receber

Depositos Judiciais
Investimentos
Ativo imobilizado
Intangivel

Despesas antecipadas

Total Ativo N&o Circulante

Total do Ativo
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Controladora

Consolidado

Ajustes Erros ) Erros
congroladas contabeis ) Outra~s AJUSt?S contébeis Outras
Argentina identificados distorcdes . Argentina identificados distorgdes
. 9 Publicado ¢
Publicado Reapresentado ; Reapresentado
. - Item (jii) Item (i) . sy
Item @) Item (i) acima acima Item (ii) Item (iii) acima

acima acima acima
270.088 - - - 270.088 346.174 (2.677) - - 344.497
29.634 - - - 29.634 30.427 - - - 30.427
2.352.458 - 2.291 - 2.354.749 3.015.132 (1.874) 2.291 (3.847) 3.011.702
652.225 - (52.596) (1.058) (e) 598.571 713.272 - (42.378) (1.058) (e) 669.836
321.434 - (3.587) (243.663) (b) 74.184 352.237 - (3.588) (264.252) (b) 84.397
104.051 - 26.941 (c) 1.229 (c) 132.221 148.196 (10.893) 26.941 (c) 1.229 (c) 165.473
243.306 - 66.317 - 309.623 - - - - -
20.853 - - - 20.853 27.684 (1.880) - (1.015) 24.789
3.994.049 - 39.366 (243.492) 3.789.923 4.633.122 (16.324) (16.734) (268.943) 4.331.121
9.973 (2.900) - - 7.073
221.631 - - - 221.631 - - - - -
161.461 - - (1.932) 159.529 292.909 13.870 - (10.686) (a) 296.093
7.176 - - - 7.176 9.917 (758) - 3) 9.156
77.601 - - (2.351) 75.250 84.662 - - (2.351) 82.311
278.201 (47.038) (32.885) (34.917) 163.361 756 - - - 756
20.632 - - 671 21.303 37.918 (14) - 1.164 39.068
449.001 - - (19.214) (f) 429.787 1.099.547 (4.207) - (20.043) () 1.075.297
395 - - - 395 395 - - - 395
1.216.098 (47.038) (32.885) (57.743) 1.078.432 1.536.077 5.991 - (31.919) 1.510.149
5.210.147 (47.038) 6.481 (301.235) 4.868.355 6.169.199 (10.333) (16.734) (300.862) 5.841.270




corp

Demonstracdes financeiras da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. e controladas em 31 de dezembro de 2019

Balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2018

Passivo

Passivo e patrimonio liquido
Circulante
Empréstimos e financiamentos
Debéntures
Instrumentos Financeiros
Fornecedores
Contas a pagar - partes relacionadas
Contas a pagar aquisi¢do investida - partes relacionadas
Venda antecipada de pacotes turisticos
Salarios e encargos sociais
Imposto de renda e contribuigéo social correntes
Impostos e contribui¢bes a pagar
Dividendos a pagar
Outras contas a pagar
Contas a pagar de aquisi¢éo de controlada

Total Passivo Circulante

N&o circulante

Empréstimos e financiamentos

Debéntures

Contas a pagar aquisi¢do investida - partes relacionadas
Contas a pagar de aquisi¢do de controlada

Tributos Diferidos Passivos

Provisdo para demandas judiciais e administrativas
Outros contas a pagar

Total Passivo N&o Circulante

Patriménio Liquido

Capital social

Reserva de Capital

Reservas de Lucros

Outros Resultados abrangentes
Acgdes em tesouraria

Patriménio liquido atribuivel aos acionistas
controladores

Patrimonio liquido atribuivel aos acionistas ndo
controladores

Total do Patrimdnio Liquido

Total do Passivo e Patrimdnio Liquido
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Controladora Consolidado
Ajustes Erros Outras Ajustes
controladas e . - Juste Erros contabeis Outros
" contabeis distorgdes Argentina . T . -
Publicado Argentina identificados Reapresentado Publicado ) identificados distorgoes Reapresentado
Item (i) acima Item (ii) acima It;gi]"(]';) I;irinm(;) Item (ii) acima Item (iii) acima

503.235 - - - 503.235 553.520 - - - 553.520
56.980 - - - 56.980 56.980 - - - 56.980
10.706 - - - 10.706 10.951 - - - 10.951
423.749 - 95.463 (7.300) (g) 511.912 618.283 (1.282) 95.462 (7.825) (9) 704.638
43.584 - - 10.867 54.451 1.755 - - - 1.755
65.803 - - (1.901) 63.902 69.677 - - (1.900) 67.777
1.744.729 - 129.420 (251.658) (b) 1.622.491 1.924.829 65.544 106.210 (194.416) (b)/(d) 1.902.167
61.376 - - 0 61.376 93.225 (312) - 92.913
102.161 - - - 102.161 126.287 - - - 126.287
25.610 - - 3.991 29.601 37.512 (20) - 3.992 41.484
3.839 - - - 3.839 3.839 - - - 3.839
107.807 - - (3.138) 104.669 158.825 (1.159) ) (3.137) 154.527
4.163 - - - 4.163 4.163 - - - 4.163
3.153.742 - 224.883 (249.139) 3.129.486 3.659.846 62.771 201.670 (203.286) 3.721.001
- - - - - 4.090 - - - 4.090
798.910 - - - 798.910 798.910 - - - 798.910
64.334 - - 1.900 66.234 121.645 5.735 - 1.900 129.280
59.008 - - - 59.008 59.008 - - - 59.008
- - - - - 25.897 (8.432) - - 17.465
44.169 - - 915 (h) 45.084 370.755 11.523 - (24.828) 357.450
2.045 - - 1 2.046 13.946 (2.868) - 2 11.080
968.466 - - 2.816 971.282 1.394.251 5.958 - (22.926) 1.377.283
533.448 - - - 533.448 533.448 - - - 533.448
(24.320) (44.934) - (3.744) (i) (72.998) (24.320) (44.934) - (3.744) 0] (72.998)
656.173 (2.055) (218.402) (51.168) 384.548 656.173 (2.055) (218.404) (51.166) 384.548
302 (49) - - 253 302 (49) - - 253
(77.664) - - - (77.664) (77.664) - - - (77.664)
1.087.939 (47.038) (218.402) (54.912) 767.587 1.087.939 (47.038) (218.404) (54.910) 767.587
27.163 (32.024) - (19.740) (a) (24.601)
1.087.939 (47.038) (218.402) (54.912) 767.587 1.115.102 (79.062) (218.404) (74.650) 742.986
5.210.147 (47.038) 6.481 (301.235) 4.868.355 6.169.199 (10.333) (16.734) (300.862) 5.841.270
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Demonstracdo do resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2018

Controladora Consolidado
Erros Erros
Ajustes contabeis Outras Ajustes contabeis Outras
Argentina identificados distorgdes Argentina identificados distorgdes
Item (i) Item (ii) Item (iii) Item (i) Item (ii) Item (iii)

Publicado acima acima acima Reapresentado Publicado acima acima acima Reapresentado
Receita liquida de vendas 1.163.967 - (97.691) 1.860 1.068.136 1.692.569 (65) (104.039) (56.440) 0] 1.532.025
Custo dos servigos prestados (127.395) - - 2.567 (124.828) (127.395) - - 2.567 (124.828)
Lucro Bruto 1.036.572 - (97.691) 4.427 943.308 1.565.174 (65) (104.039) (53.873) 1.407.197
(Despesas) receitas operacionais
Despesas de vendas (164.184) - - - (164.184) (235.111) 49 - - (235.062)
Perda por reducéo ao valor recuperavel de : : : : )
contas a receber (25.609) (25.609) (33.345) (4.240) (k) (37.585)
Despesas gerais e administrativas (369.493) - - 7.493 (362.000) (699.740) 207 - 7.493 (692.040)
Despesas gerais e administrativas (308.609) - - 6.881 (301.728) (585.282) 86 - 6.881 o (578.315)
Depreciacdo e amortiza¢éo (60.884) - - 612 (60.272) (114.458) 121 - 612 (113.725)
Equivaléncia Patrimonial 50.711 (2.075) (6.348) (27.650) 14.638 484 - - 1 485
Outras despesas operacionais (29.322) - - (22.677) (51.999) (52.857) 12 - 57.362  (m)/(f) 4.517
Lucro antes do resultado financeiro 498.675 (2.075) (104.039) (38.407) 354.154 544.605 203 (104.039) 6.743 447.512
Resultado financeiro (139.627) - (7.861) (301) (147.789) (170.146) (2.136) (7.861) (14.286) (194.429)
Lucro antes do imposto de renda e 350.048 (2.075) (111.900) (38.708) 206.365 374.458 (1.933) (111.900) (7.543) 253.083
contribuicéo social
Imposto de renda e contribui¢ado social (88.771) - 12.919 (4.694) (80.546) (109.457) (67) 12.919,00 (32.617) (129.223)
Corrente (102.162) - 12.919 (2.761) (92.004) (149.833) - 12.919 (2.761)  (c) (139.675)
Diferido 13.391 - - (1.933) 11458 40.375 (67) - (29.856)  (n) 10.452
Lucro liquido das operagSes em 270.277 (2.075) (98.981) (43.402) 125.819 265.001 (2.000) (98.981) (40.160) 123.860
continuidade:
Resultado liquido das operagées
descontinuadas (liquido de impostos) - - - - - (459) - - - (459)
Lucro liquido do exercicio: 270.277 (2.075) (98.981) (43.402) 125.819 264.542 (2.000) (98.981) (40.160) 123.401
Lucro liquido atribuivel aos acionistas 270.277 (2.058) (98.981) (43.419) 125.819
controladores
Lucro liquido atribuivel aos acionistas (5.735) 58 ) 3.959 (2.418)

néo controladores
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Fluxo de caixa do exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 (0)

Fluxos de caixa das atividades operacionais
Lucro liquido das operag¢des em continuidade
Resultado liquido das operac¢des descontinuadas
(liguido de impostos)

Lucro liquido do exercicio

Ajustes para reconciliar o resultado do exercicio
com o caixa das atividades operacionais

Despesas de imposto de renda e contribui¢cdo
social, corrente e diferido

Depreciacdo e amortiza¢éo

Perda por reducéo ao valor recuperavel de contas a
receber

Despesas com pagamentos baseados em agées
Juros e variagdes monetérias e cambiais
Equivaléncia patrimonial

Provisdo para demandas judiciais e administrativas
Reverséo de passivo contingente, liquido de
corregdo (SELIC)

Baixa de imobilizado e intangivel

Outras provisdes

Reducao (aumento) em ativos

Contas a receber de clientes

Juros recebidos

Adiantamentos a fornecedores
Impostos a recuperar

Despesas antecipadas

Contas a receber - partes relacionadas
Outras contas a receber

Aumento (reducao) em passivos
Fornecedores

Contas a pagar - partes relacionadas
Contratos a embarcar antecipados
Salarios e encargos sociais
Impostos e contribui¢cBes a pagar

Imposto de renda e contribuigdo social pagos

Dividendos recebidos de controladas

Provisdo para demandas judiciais e administrativas
Outras contas a pagar

Caixa liquido gerado (aplicado) nas atividades
operacionais

Fluxos de caixa das atividades de investimentos
Empréstimos partes relacionadas

Ativo imobilizado

Ativo intangivel

Pagamento remanescente com aquisi¢do de
investimentos

Aquisicdes de controladas

Aumento de capital em controlada

Caixa liquido aplicado nas atividades de
investimentos
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Controladora

Consolidado

Exercicio findo em 31 de dezembro de

Exercicio findo em 31 de dezembro de

Apresentado . Reapresentado Apresentado . Reapresentado
2018 Ajustes 2018 2018 Ajustes 2018
270.277  (144.458) 125.819 265.001  (141.141) 123.860
- _ _ (459) ) (459)
270.277  (144.458) 125.819 264.542  (141.141) 123.401
88.771 (8.225) 80.546 109.458 19.765 129.223
60.884 (612) 60.272 114.458 (733) 113.725
25.609 - 25.609 33.345 4.240 37.585
34.269 (3.744) 30.525 34.269 (3.744) 30.525
106.212 - 106.212 107.015 - 107.015
(50.711) 36.073 (14.638) (484) (1) (485)
- 30.876 30.876 - 35.283 35.283
- - - - (60.944) (60.944)
4.676 (3.784) 892 11.668 (3.712) 7.956
25.992 - 25.992 30.546 1 30.547
565.979 (93.874) 472.105 704.817 (150.986) 553.831
(215.826) (2.621) (218.447) (607.890) (1.140) (609.030)
32.460 - 32.460 30.529 - 30.529
(19.775)  (50.017) (69.792) (118.899) (54.863) (173.762)
(209.061) - (209.061) (279.160) - (279.160)
(27.262) 44.785 17.523 (41.205) 47.992 6.787
(100.099) (28.285) (128.384) 4 9.016 9.020
(42.841) 2.351 (40.490) (47.368) 6.006 (41.362)
(189.172) 153.712 (35.460) (100.190) 151.904 51.714
(3.602) 551 (3.051) 60.288 (49.564) 10.724
215.409 (20.139) 195.270 210.072 56.995 267.067
3.226 - 3.226 10.703 (312) 10.391
177.077 - 177.077 236.241 (18.697) 217.544
(85.679) - (85.679) (121.176) ) (121.176)
13.462 - 13.462 - ) )
(21.905) (29.961) (51.866) (25.753) (22.843) (48.596)
42.447 606 43.053 40.942 (3.419) 37.523
134.838 (22.892) 111.946 (48.045) (29.911) (77.956)
(221.631) - (221.631) - - -
(5.475) (59) (5.534) (17.936) (417) (18.353)
(69.663) 22.998 (46.665) (100.134) 28.700 (71.434)
(13.979) 13.979 - (13.979) 13.979 -
- - - (67.359) - (67.359)
(82.200) - (82.200) - - -
(392.948) 36.918 (356.030) (199.408) 42.262 (157.146)
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Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Emissé&o de debéntures

Liquidac&o de debéntures

Captacdo de empréstimos e financiamentos
Liquidac&o de empréstimos e financiamentos
Aumento de capital no exercicio de a¢Ges

Juros pagos (a)

Captacgao de instrumentos derivativos
Liquidacdo de instrumentos derivativos
Dividendos pagos

Aquisicao de agOes proprias

Reserva de incorporagéo de agdes
Incorporacgédo

Exercicio de opgdes com alienagdo de acGes em
tesouraria

Aquisicdo de controlada

Caixa liquido gerado nas atividades de
financiamento

Variagdo cambial caixa e equivalentes de caixa

Reducdo (aumento) de caixa e equivalentes de
caixa liquidos

Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio
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Controladora

Consolidado

Exercicio findo em 31 de dezembro de

Exercicio findo em 31 de dezembro de

Apresentado . Reapresentado Apresentado . Reapresentado
2018 Ajustes 2018 2018 Ajustes 2018

200.000 - 200.000 200.000 - 200.000
(150.000) - (150.000) (150.000) - (150.000)
457.695 - 457.695 498.507 - 498.507
(71.197) - (71.197) (100.576) - (100.576)
47.078 - 47.078 47.078 - 47.078
(76.140) - (76.140) (79.007) 1 (79.006)
(1.087) - (1.087) (1.201) - (1.201)
(16.339) - (16.339) (14.727) - (14.727)
(72.589) - (72.589) (72.589) - (72.589)
(78.638) - (78.638) (78.638) - (78.638)
- - - 1.981 - 1.981
16.304 - 16.304 - - -
237 - 237 237 - 237
- (13.979) (13.979) - (13.979) (13.979)
255.324 (13.979) 241.345 251.065 (13.978) 237.087
955 (47 908 10.541 (49) 10.492
(1.831) - (1.831) 14.153  (1.676) 12.477
271.919 - 271.919 332.020 - 332.020
270.088 - 270.088 346.174  (1.677) 344.497
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5. Gestao de risco financeiro
5.1 Fatores de risco financeiro
As atividades do Grupo o expdem a diversos riscos financeiros:

a) Risco de mercado (incluindo risco cambial e risco de taxa de juros): é o risco de que alteracbes
nos precos de mercado - tais como taxas de cambio, taxas de juros e precos de acdes - irdo afetar
0s ganhos do Grupo ou o valor de seus instrumentos financeiros.

b) Risco de crédito: € o risco de o Grupo incorrer em perdas financeiras caso um cliente ou uma
contraparte em um instrumento financeiro falhe em cumprir com suas obriga¢des contratuais. Esse
risco € principalmente proveniente das contas a receber de clientes e de instrumentos financeiros
do Grupo.

¢) Risco de liquidez: é o risco de que o Grupo ir4 encontrar dificuldades em cumprir as obrigacfes
associadas com seus passivos financeiros que sdo liquidados com pagamentos em caixa ou com
outro ativo financeiro.

A Administracdo 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 nédo derivativos e investimento de excedentes de caixa.

5.1.1 Risco de mercado

O Grupo utiliza derivativos para gerenciar riscos de mercado. Todas essas operagcbes Sao
conduzidas dentro das orientacdes estabelecidas pela area financeira do Grupo. Geralmente, o
Grupo busca aplicar contabilidade de hedge para gerenciar a volatilidade no resultado.

5.1.1.1 Risco cambial

A exposicao do Grupo ao risco de variagdo nas taxas de cambio é aplicavel as contas correntes,
contas a pagar e aos empréstimos denominados em moeda estrangeira, e surge derivado de
variac6es nas taxas de cambio (principalmente dolar norte-americano (USD) e Euro (EUR)) frente
ao Real. O risco cambial pode impactar significativamente a receita futura do Grupo, ja que as
vendas antecipadas de pacotes turisticos e intercambio cultural incluem provisGes para futuros
pagamentos a fornecedores internacionais terrestres (hotéis, receptivos e instituicdes de ensino),
assim como a crescente expansdo das operac¢des do Grupo na Argentina. Os efeitos de cadmbio
podem afetar ainda o resultado financeiro do Grupo em fun¢ao dos empréstimos e financiamentos
denominados em moeda estrangeira.

A politica de gestdo de risco cambial do Grupo é fazer hedging de até 100% de sua exposicdo
esperada em moeda estrangeira para os proximos doze meses a qualquer momento. O Grupo utiliza
contratos de compra de moeda estrangeira e contratos de derivativo do tipo NDF (non-deliverable
forward) e swaps cambiais para proteger seu risco cambial, a maioria com vencimento de menos de
um ano da data do balanco. Tais contratos sdo geralmente designados como hedges de fluxo de
caixa.
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Abaixo sdo demonstradas as posicGes em aberto, consolidadas por data de vencimento, dos
contratos de swap utilizados para cobertura de risco de taxa de cambio em 31 de dezembro de 2019
e 2018 e 01 de janeiro de 2018.

31/12/2019
Valor de
Derivativo Posicao Contrato Data da contratagao Data de vencimento referéncia  Valor justo
(notional)

Swap (a) Pré 2,67% a.a. CITIBANK 01/11/2019 01/06/2020 312.529 (505)
Total 312.529 (505)
31/12/2018 (reapresentado)

Valor de
Derivativo Posicao Contrato Data da contratagao Data de vencimento refefénCié; Valor justo
(notional)
Swap (a) LIBOR3M X CDI CITIBANK 23/04/2018 23/04/2019 (229.218) 26.769
Swap (a) Pré 4,68% a.a. SANTANDER 20/06/2018 17/06/2019 (68.914) 1.621
Swap (a) Pré 4,39% a.a. SANTANDER 21/06/2018 18/06/2019 (37.019) 793
Swap (a) LIBOR3M X CDI CITIBANK 06/07/2018 01/07/2019 (97.711) (2.070)
Swap (a) Pré 1,26% a.a. BRADESCO 04/09/2018 30/08/2019 (89.210) (7.193)
Swap (a) LIBOR 3M X CDI CITIBANK 26/02/2015 02/03/2019 (18.182) (327)
Total (540.254) 19.593
01/01/2018 (reapresentado)
Valor de
Derivativo Posicao Contrato Data da contratagao Data de vencimento rEferénCia) Valor justo
(notional)
Swap (a) LIBOR 3M X CDI CITIBANK 26/02/2015 02/03/2019 (78.210) (14.050)
Total (78.210) (14.050)

(a) As operagdes de swap tém como Unica finalidade a protecéo do risco cambial relativo as operagGes de empréstimos em moeda estrangeira
descritas na Nota 14. Os swaps estédo sendo utilizados como hedge da exposic¢ao as variagdes no valor justo dos empréstimos garantidos a mesma
taxa acima para estas institui¢cdes financeiras.

Andlise de sensibilidade

Com a finalidade de verificar a sensibilidade do indexador nas contas correntes em moeda
estrangeira, equivalentes de caixa e empréstimos as quais o Grupo estava exposto na data base de
31 de dezembro de 2019, foram definidos trés cenarios diferentes.

Com base em proje¢des divulgadas pelo Banco Central do Brasil (BACEN), foi obtida a projecéo de
moeda estrangeira para cada uma das transagfes analisadas, sendo este definido como cenério
provavel (cenario 1); a partir deste, foram calculadas variagdes de piora na taxa em 25% (cenério
2) e 50% (cenario 3). Consideradas as taxas de stress, os saldos contabeis projetados seriam:
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31/12/2019
Consolidado
Operagdes Risco Taxa 31/12/2019 Cenario 1 Cenario 2 Cenario 3
Conta corrente em moeda estrangeira - USD Queda do USD 4,03 80.933 734 (19.683) (40.100)
Conta corrente em moeda estrangeira - EUR Queda do EUR 4,51 4.059 (20) (1.022) (2.034)
Conta corrente em moeda estrangeira - GBP Queda da GBP 5,29 3.246 32) (835) (1.639)
Conta corrente em moeda estrangeira - CAD Queda do CAD 3,09 1.425 ?3) (358) (714)
Conta corrente em moeda estrangeira - AUD Queda da AUD 2,82 236 3) (62) (120)
Conta corrente em moeda estrangeira - CHF Queda do CHF 4,16 277 3 (72) (140)
Conta corrente em moeda estrangeira - ARS Queda do ARS 0,07 43.752 826 (10.245) (21.316)
Conta corrente em moeda estrangeira - UY Queda do UY 0,11 2 - (2) Q)
Conta corrente em moeda estrangeira - COL Queda do COL 0,00 1.996 (52) (537) (1.023)
Conta corrente em moeda estrangeira - MEX Queda do MEX 0,21 2.780 (28) (716) (1.404)
Contrato a Termo NDF usD 4,03 3.619 1.974 (52.904) (107.781)
Contrato a Termo NDF EUR 4,51 390 (67) (6.591) (13.116)
Contrato a Termo NDF GBP 5,29 19 1.452 (314) (2.079)
Contrato a Termo NDF CAD 3,09 25 9) (1.120) (2.231)
Contrato a Termo NDF AUD 2,82 6 (36) (672) (1.307)
31/12/2018
Consolidado
Operagdes Risco Taxa 31/12/2018 Cenaério 1 Cenario 2 Cenario 3
Conta corrente em moeda estrangeira - USD Queda do USD 3,87 45.895 (2.002) (12.752) (24.502)
Conta corrente em moeda estrangeira - EUR Queda do EUR 4,44 16.125 (393) (4.326) (8.259)
Conta corrente em moeda estrangeira - GBP Queda da GBP 4,96 5.417 (60) (980) (1.900)
Conta corrente em moeda estrangeira - CAD Queda do CAD 2,84 2.600 44 (1.036) (2.116)
Conta corrente em moeda estrangeira - AUD Queda da AUD 2,74 433 2 (110) (218)
Conta corrente em moeda estrangeira — CHF Queda da CHF 3,94 106 ?3) (29) (55)
Conta corrente em moeda estrangeira - ARS Queda da ARS 0,1 1.400 9) (357) (705)
Contrato a Termo NDF uUsD 3,86 734 1.771 (1.315) (1.904)
Contrato a Termo NDF EUR 4,41 117 182 (43) 31
Contrato a Termo NDF GBP 517 (228) 241 234 240
Contrato a Termo NDF CAD 3,02 (639) 783 633 627
Contrato a Termo NDF AUD 2,85 (101) 128 97 93
01/01/2018
Consolidado
Operagdes Risco Taxa 01/01/2018 Cenario 1 Cenario 2 Cenario 3
Conta corrente em moeda estrangeira - USD Queda do USD 3,31 48.043 (447) (12.352) (24.258)
Conta corrente em moeda estrangeira - EUR Queda do EUR 3,97 11.174 (307) (3.021) (5.734)
Conta corrente em moeda estrangeira - GBP Queda da GBP 4,47 1.038 (26) (257) (488)
Conta corrente em moeda estrangeira - CAD Queda do CAD 2,63 2.453 (51) (651) (1.250)
Conta corrente em moeda estrangeira - AUD Queda da AUD 2,58 710 (18) (291) (364)
Contrato a Termo NDF UsD 3,28 765 (1.263) (602) (761)
Contrato a Termo NDF EUR 3,68 483 953 (261) (336)
Contrato a Termo NDF GBP 4,16 56 65 @an (30)
Contrato a Termo NDF CAD 2,51 62 188 55 15
Contrato a Termo NDF AUD 2,46 23 56 - (8)

5.1.1.2 Risco de fluxo de caixa ou valor justo associado com risco de taxas de juros

A exposicdo do Grupo ao risco de variacdo nas taxas de juros do mercado € aplicavel principalmente
ao grupo de equivalentes de caixa, debéntures e empréstimos, atualizados com base no CDI, o que
pode afetar o resultado e os fluxos de caixa.

O Grupo gerencia esse risco através de projecdes de caixa recorrentes, bem como projecdes de
resultado considerando proje¢cBes do CDI (conforme relatério FOCUS do BACEN) para avaliar
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eventuais necessidades de caixa futura e/ou contratar algum instrumento derivativo de protecao.

Andlise de sensibilidade

Com a finalidade de verificar a sensibilidade do indexador nos equivalentes de caixa, empréstimos
debentures, passivos de arrendamento e instrumentos derivativos, as quais o Grupo estava exposto
na data base de 31 de dezembro de 2019, foram definidos trés cenéarios diferentes.

Com base em projec¢des divulgadas pelo Banco Central do Brasil (BACEN), foi obtida a projecéo de
moeda estrangeira e CDI para cada uma das transagfes analisadas, sendo este definido como
cenario provavel (cenério 1); a partir deste, foram calculadas variacdes de piora na taxa em 25%
(cenério 2) e 50% (cenario 3). Consideradas as taxas de stress, 0os saldos contabeis projetados

seriam:
31/12/2019
Consolidado
Operagdes Risco Taxa 31/12/2019 Cenaério 1 Cenario 2 Cenario 3
Equivalentes de Caixa * Queda do CDI 4,40% 165.131 (2.439) (43.759) (84.645)
Empréstimos Aumento do CDI  4,40% 311.744 (4.584) 73.890 153.198
Debéntures Aumento do CDI  4,40% 1.518.820 (22.437) 361.646 749.808
Swap (ponta passiva) Aumento do CDI  4,40% 505 @) 120 249
Passivo de arrendamento Aumento do CDI  4,40% 93.366 (1.379) 22.231 46.093
31/12/2018
Consolidado
Operacdes Risco Taxa 31/12/2018 Cenario 1 Cenério 2 Cenério 3
Equivalentes de Caixa * Queda do CDI 6,50% 218.049 - (55.802) (110.735)
Empréstimos Aumento do CDI 6,40% 540.254 (1.586) 135.188 270.277
Debéntures Aumento do CDI 6,40% 855.890 (2.512) 214.170 428.182
Swap (ponta passiva) Aumento do CDI 6,40% 19.593 (58) 4.903 9.802
01/01/2018
Consolidado
Operagdes Risco Taxa 01/01/2018 Cenario 1 Cenéario 2  Cenério 3
Equivalentes de Caixa * Queda do CDI 6,89% 258.677 (5.632) (70.442)  (134.209)
Empréstimos Aumento de CDI  6,89% 99.373 (1.346) 24.843 49.686
Debéntures Aumento de CDI  7,05% 802.994 (28.475) 200.464 402.066
Swap (ponta passiva) Aumento de CDI  6,97% (14.050) (2.250) 23.164 46.196

* Inclui somente os saldos de equivalente de caixa em moeda local Reais (R$)
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5.1.1.3 Riscos associados a antecipacdes a fornecedores

Com parte dos negécios do Grupo, os pagamentos as companhias aéreas pela aquisicdo dos
bilhetes, e pagamentos por reservas de quartos em algumas redes de hotéis no Brasil e no exterior,
sdo realizados de forma antecipada ao efetivo embarque do cliente. Desta forma, a Companhia
possui a exposi¢do ao risco de crédito e liquidez dessas companhias aéreas e redes de hotéis,
onde, na impossibilidade de algum desses fornecedores ndo cumprir com as obrigacdes junto aos
clientes, podera trazer a perda integral dos valores antecipados, bem como acarretar o desembolso
adicional para reacomodacao dos clientes em outras companhias aéreas e redes de hotéis.

Controladora Consolidado
31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018 31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018
Reapresentado Reapresentado Reapresentado Reapresentado
Companhias aéreas 487.386 458.618 351.370 571.037 516.543 372.969
Hotéis no Brasil e no exterior 62.611 72.453 71.690 68.213 85.633 86.429
Outros 36.298 67.500 18.566 80.022 67.660 33.283
Total 586.295 598.571 441.626 719.272 669.836 492.681

5.1.2 Risco de crédito

O Grupo esta exposto principalmente ao risco de crédito referente a caixa e equivalentes de caixa,
contas a receber de clientes, outras contas a receber, instrumentos financeiros derivativos e contas
a receber de partes relacionadas. O risco de crédito é minimizado por meio das seguintes politicas:

(i) Caixa e equivalentes de caixa: o Grupo restringe os valores que possam ser alocados a uma
Unica instituicao financeira e analisa as classificagcdes de crédito das instituicdes financeiras com as
guais aplica os saldos de caixas e equivalentes de caixa.

(if) Contas a receber de clientes e outras contas a receber: O Grupo minimiza seu risco atraves da
diversificacdo de seu contas a receber de clientes promovendo a realiza¢do de vendas no cartdo de
crédito e vendas de recebiveis a prazo com instituigdes financeiras mediante pagamento de uma
taxa de desconto, além da aplicacdo de uma analise cadastral e de crédito para financiamento
interno de seus clientes.

Adicionalmente, o Grupo promove vendas através de financiamento proprio (carteira prépria), onde
avaliados score de bureaus de crédito, bem como histérico de interno de inadimpléncia para
definicdo da concesséo ou ndo do crédito. No caso de inadimpléncia, o Grupo pode cancelar a
venda até o momento do embarque, neutralizando eventual risco de perda.

O quadro a seguir demonstra a exposicao maxima de risco de crédito:

Consolidado

31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018

Reapresentado Reapresentado

Caixa e equivalentes de caixa 365.724 344.497 332.020
Contas a receber 3.083.301 3.011.702 2.375.321
Contas a receber aquisicao de investidas - partes relacionadas 12.211 7.073 8.032
Instrumentos financeiros derivativos - 30.427 1.389
Qutras contas a receber 146.552 33.945 27.933
Total 3.607.788  3.427.644  2.744.695
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5.1.3 Risco de liquidez

A tesouraria do Grupo monitora as previsfes continuas das exigéncias de liquidez do Grupo para
assegurar que haja caixa suficiente para atender as necessidades operacionais. O excesso de caixa
€ investido em contas correntes com incidéncia de juros, depésitos a prazo, depdsitos de curto prazo
e titulos e valores mobiliarios, escolhendo instrumentos com vencimentos apropriados e liquidez
suficiente para fornecer margem conforme determinado pelas previsfes acima mencionadas.

A seguir, estdo os vencimentos contratuais de passivos financeiros na data da demonstracéo
financeira. Esses valores sdo brutos e ndo descontados, e incluem pagamentos de juros contratuais
e excluem o impacto dos acordos de compensacao:

31 de dezembro de 2019 Consolidado
Menos de 3 3al2 las
meses meses anos Total
Fornecedores 555.178 466.325 - 1.021.503
Contas a pagar por aquisicdo de investida - partes relacionadas 25.025 68.543 174.403 267.971
Empréstimos e financiamentos 333 321.004 - 321.337
Debéntures 6.758 696.132 940.840 1.643.730
Instrumentos financeiros derivativos - 4.564 - 4.564
Contas a pagar de aquisi¢do de controlada - 3.254 74.639 77.893
Passivo de arrendamento 5.535 16.606 76.817 98.958
Outras contas a pagar - 164.400 11.564 175.964
Total 592.829 1.740.828 1.278.263 3.611.920
31 de dezembro de 2018 (reapresentado) Consolidado
Menos de 3 3al2 las
meses meses anos Total
Fornecedores 172.896 531.742 - 704.638
Contas a pagar por aquisicéo de investida - partes relacionadas 40.946 95.221 135.984 272.151
Empréstimos 25.330 524.491 20.766 570.587
Debéntures 56.831 47.829 867.583 972.243
Instrumentos financeiros derivativos - 10.951 - 10.951
Contas a pagar de aquisicdo de controlada - 4,163 80.371 84.534
Outras contas a pagar 144.120 13.544 11.080 168.744
Total (reapresentado) 440.123 1.227.941 1.115.784 2.783.848
01 de janeiro de 2018 (reapresentado) Consolidado
Menos de 3 3al2 lasb
meses meses anos Total
Fornecedores 491.549 75.450 - 566.999
Contas a pagar por aquisicédo de investida - partes relacionadas 1.273 199.475 133.022 333.770
Empréstimos 25.686 69.202 30.394 125.282
Debéntures 3.510 201.959 738.414 943.883
Instrumentos financeiros derivativos - 14.050 - 14.050
Contas a pagar de aquisicéo de controlada - 4.073 84.403 88.476
Outras contas a pagar - 102.352 1.931 104.283
Total (reapresentado) 522.018 666.561 988.164 2.176.743
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5.2 Gestao de capital

Para manter ou ajustar a estrutura do capital, 0 Grupo poderé rever a politica de antecipacao de
recebiveis, pagamento de dividendos, devolver capital aos acionistas ou, ainda, emitir novas acbes
para reduzir, por exemplo, o nivel de endividamento. A gestao de capital n&o é administrada ao nivel
da Controladora, mas em nivel Consolidado, conforme demonstrado abaixo:

Consolidado
31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018

Reapresentado  Reapresentado

Empréstimos 312.529 557.610 108.300
Debéntures 1.518.820 855.890 802.994
Instrumentos financeiros derivativos - SWAP 505 (19.593) 14.050
Contas a pagar - aquisi¢éo de controlada
Submarino Viagens 65.060 63.171 62.086
Contas a pagar - aquisi¢ao investidas
Grupo Duotur (a) 49.514 74.357 74.472
Viatrix Viagens e Turismo (a) 3.217 16.368 20.135
Grupo Trend - 27.022 37.706
Visual Turismo 245 12.390 14.368
Bibam 15.827 3.827 -
Ola 52.312 63.093 -
Esferatur 83.111 - -
Almundo 9.060 - -
(=) Divida bruta 2.110.200 1.654.135 1.134.111
(-) Caixa e equivalentes de caixa (365.724) (344.497) (332.020)
(=) Divida liquida 1.744.476  1.309.638 802.091
(+) Patrimdnio liquido 799.196 742.986 677.225
(=) Patriménio liquido e divida liquida 2.543.672  2.052.624  1.479.316

(a) Empresa incorporada a CVC Brasil.
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5.3 Hierarquia e classificacao de valor justo

Apresentamos a seguir uma comparacao por nivel e classe do valor contabil e do valor justo dos
instrumentos financeiros da Companhia:

Ativos financeiros
Caixa e equivalentes de caixa

Instrumentos financeiros derivativos

Contas a receber de clientes

Contas a receber - partes relacionadas
Contas a receber - partes relacionadas
— opgéao de compra

Total dos ativos financeiros

Passivos financeiros
Empréstimos e financiamentos
Debéntures

Instrumentos financeiros derivativos

Fornecedores

Contas a pagar - partes relacionadas
Contas a pagar aquisi¢ao de investida -
partes relacionadas

Contas a pagar aquisi¢do de investida -
partes relacionadas - earn out

Contas a pagar - partes relacionadas —
opgao de venda

Contas a pagar aquisi¢do de controlada

Total dos passivos financeiros

Ativos financeiros
Caixa e equivalentes de caixa

Instrumentos financeiros derivativos

Contas a receber de clientes

Contas a receber - partes relacionadas
— opgéo de compra

Total dos ativos financeiros

Passivos financeiros
Empréstimos e financiamentos
Debéntures

Instrumentos financeiros derivativos

Fornecedores

Contas a pagar - partes relacionadas
Contas a pagar aquisi¢do de investida -
partes relacionadas

Contas a pagar - partes relacionadas —
opgao de venda

Contas a pagar aquisi¢do de investida -
partes relacionadas — earn out

Contas a pagar aquisi¢ao de controlada

Total dos passivos financeiros

Classificacéo

Custo amortizado
Derivativos designados para
hedge de valor justo/ Mensurados
ao valor justo por meio de
resultado
Custo amortizado
Custo amortizado

Valor justo

Custo amortizado
Custo amortizado
Derivativos designados para
hedge de valor justo/ Mensurados
ao valor justo por meio de
resultado
Custo amortizado
Custo amortizado

Custo amortizado
Valor justo

Valor justo

Custo amortizado

Classificacéo

Custo amortizado
Derivativos designados para
hedge de valor justo/ Mensurados
ao valor justo por meio de
resultado
Custo amortizado

Valor justo

Custo amortizado
Custo amortizado
Derivativos designados para
hedge de valor justo/ Mensurados
ao valor justo por meio de
resultado
Custo amortizado
Custo amortizado

Custo amortizado
Valor justo

Valor justo

Custo amortizado

Controladora

Valor contabil Valor justo
31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018 31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018
Reapresentado Reapresentado Reapresentado Reapresentado
122.385 270.088 271.919 122.385 270.088 271.919
- 29.634 1.217 - 29.634 1.217
2.330.478 2.354.749 1.856.627 2.330.478 2.354.749 1.856.627
627.678 309.623 202.407 627.678 309.623 202.407
- - 8.032 - - 8.032
3.080.541 2.964.094 2.340.202 3.080.541 2.964.094 2.340.202
311.744 503.235 78.210 311.744 503.235 78.210
1.518.820 855.890 802.994 1.536.808 866.512 815.886
3.495 10.706 14.050 3.495 10.706 14.050
554.482 511.912 329.560 554.482 511.912 329.560
150.247 54.451 12.553 150.247 54.451 12.553
133.437 130.136 123.682 133.437 130.136 123.682
2.650 - 14.199 2.650 - 14.199
- - 8.800 - - 8.800
65.060 63.171 62.086 65.060 63.171 62.086
2.739.935 2.129.501 1.446.134 2.757.923 2.140.123 1.459.026

Consolidado

Valor contabil Valor justo
31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018 31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018
Reapresentado Reapresentado Reapresentado Reapresentado
365.724 344.497 332.020 365.724 344.497 332.020
- 30.427 1.389 - 30.427 1.389
3.083.301 3.011.702 2.375.321 3.083.301 3.011.702 2.375.321
12.211 7.073 8.032 12.211 7.073 8.032
3.461.236 3.393.699 2.716.762 3.461.236 3.393.699 2.716.762
312.529 557.610 108.300 312.529 557.610 108.300
1.518.820 855.890 802.994 1.536.808 866.512 815.886
4.564 10.951 14.050 4.564 10.951 14.050
1.021.503 704.638 566.999 1.021.503 704.638 566.999
3.398 1.755 2.653 3.398 1.755 2.653
142.497 138.509 123.682 142.497 138.509 123.682
68.139 53.109 14.199 68.139 53.109 14.199
2.650 5.439 8.800 2.650 5.439 8.800
65.060 63.171 62.086 65.060 63.171 62.086
3.139.160 2.391.072 1.703.763 3.157.148 2.401.694 1.716.655

O Grupo avaliou que os valores justos de caixa e equivalentes de caixa, contas a receber de clientes,
contas a pagar a fornecedores, e partes relacionadas de curto prazo sdo equivalentes a seus valores
contébeis, principalmente devido a natureza e aos vencimentos de curto prazo dos instrumentos em

guestao.
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Para a mensuracéo e determinacao do valor justo dos ativos e passivos financeiros, o Grupo utiliza
as seguintes premissas:

o Valores a receber a longo prazo a taxas pré e pés-fixadas séo avaliados pelo Grupo com base
em parametros, tais como: taxa de juros e credibilidade individual do cliente ou da contraparte.
Em 31 de dezembro de 2019 e 2018 e em 01 de janeiro de 2018, o valor contabil desses
valores a receber se aproxima de seu valor justo, 0s quais sao estimados através dos fluxos

de caixa futuro descontado utilizando taxas atualmente disponiveis (taxas pré e pés-fixadas).

o O valor justo de instrumentos para 0s quais ndo ha mercado ativo, tais como empréstimos,
debéntures, instrumentos financeiros derivativos, fornecedores, contas a pagar com partes
relacionadas e pela aquisi¢cao de controladas, sao estimados através dos fluxos de caixa futuro
descontado utilizando taxas atualmente disponiveis para dividas em prazos semelhantes e
remanescentes.

5.4 Contabilidade de hedge (hedge accounting)

O Grupo efetuou a designacdo formal de suas opera¢cdes sujeitas a hedge accounting para 0s
instrumentos financeiros derivativos de protecao de fluxos de caixa dos pagamentos futuros a serem
realizados em moeda estrangeira para fornecedores estrangeiros e a fornecedores locais indexados
em moeda estrangeira.

Em 31 de dezembro de 2019 e 2018 e 01 de janeiro de 2018, os valores justos relacionados as
transacdes de hedge foram mensurados por meio de fatores observaveis ou fluxos de caixa

descontados com base em curvas de mercado, conforme apresentados na tabela abaixo:

Risco de taxa de cambio
uUsD

EUR

Contrato a termo (NDF)
Total do ativo

Risco de taxa de cambio
uUsD

EUR

Contrato a termo (NDF)
Total do ativo

Risco de taxa de cambio
uUsD

EUR

Contrato a termo (NDF)
Total do ativo

(a) Saldos dos instrumentos financeiros derivativos designados em operacdes de hedge associados a pacotes de viagens a serem embarcados.
(b) Saldos dos instrumentos financeiros derivativos relacionados aos pacotes de viagens embarcados cujos fornecedores ainda ndo foram pagos.
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31/12/2019
Valor de ) . L
referéncia Valo(raj)usto Valo(rb])usto Total Resultado Pﬁ}rlmgglo
(notional) q
3.542 3.480 28.579 32.059 4.888 (409)
17.533 29.751 (24.775) 4.976 2.205 (157)
257.860 (4.059) - (4.059) (2.399) (1.333)
278.935 29.172 3.804 32.976 4.694 (1.899)
31/12/2018 (reapresentado)
Valor de ) . L
referéncia Valo(raj)usto Valo(rb])usto Total Resultado Pﬁ}rlmgglo
(notional) q
14.189 14.129 11.848 25.977 16.688 354
19.947 19.967 (6.574) 13.393 10.499 550
236.420 (117) - (117) 25.358 (708)
270.556 33.979 5.274  39.253 52.545 196
01/01/2018 (reapresentado)
Valor de ) . L
referéncia Valo(raj)usto Valo(rb])usto Total Resultado Pﬁ}rlmgglo
(notional) q
23.464 24.503 18.340 42.843 (46) 1.320
23.644 24918 (14.510) 10.408 4.191 1.585
182.375 1.389 - 1.389 2.359 966
229.483 50.810 3.830 54.640 6.504 3.871
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Abaixo demonstramos as posi¢cdes em aberto, consolidadas por data de vencimento, dos contratos
a termo (non-deliverable forward - NDF) utilizados para cobertura de risco de taxa de cambio:

31/12/2019
Valor de
Derivativo Posicdo Contrato Data da~ Da@a de Moeda referéncia yalor
contratacdo vencimento : justo
(notional)
De 23/01/2019 De 01/01/2020
Termo Comprado NDF 2 31/12/2019 2 26/11/2020 uUsb 217.807 (3.615)
De 23/01/2019 De 01/01/2020
Termo Comprado NDF 231/12/2019 a2 26/11/2020 EUR 26.254 (394)
De 23/01/2019 De 01/01/2020
Termo Comprado NDF 2 31/12/2019 2 26/11/2020 CAD 4.316 (25)
De 23/01/2019 De 01/01/2020
Termo Comprado NDF 2 31/12/2019 a 26/11/2020 GBP 6.961 (29)
De 23/01/2019 De 01/01/2020
Termo Comprado NDF 2 31/12/2019 2 26/11/2020 AUD 2.522 (6)
Total 257.860  (4.059)
31/12/2018 (reapresentado)
Valor de
Derivativo Posicdo Contrato Data da~ Da;a de Moeda referéncia yalor
contratacdo vencimento . justo
(notional)
De 05/03/2018 De 02/01/2019
Termo Comprado NDF 2 25/12/2018 2 28/11/2019 UsD 195.944 732
De 05/03/2018 De 02/01/2019
Termo Comprado NDF a 25/12/2018 a 28/11/2019 EUR 21.476 117
De 05/03/2018 De 02/01/2019
Termo Comprado NDF 2 25/12/2018 a2 28/11/2019 CAD 10.985 (639)
De 05/03/2018 De 02/01/2019
Termo Comprado NDF 2 25/12/2018 2 28/11/2019 GBP 5.475 (228)
De 05/03/2018 De 02/01/2019
Termo Comprado NDF 2 25/12/2018 2 28/11/2019 AUD 2.540 (99)
Total 236.420 (117)
01/01/2018 (reapresentado)
Valor de
Derivativo Posicdo Contrato Data da~ Da@a de Moeda referéncia yalor
contratacdo vencimento : justo
(notional)
De 20/06/2017 De 04/01/2018
Termo Comprado NDF 2 27/12/2017 2 29/11/2018 USD 140.731 765
De 20/06/2017 De 04/01/2018
Termo Comprado NDF 2 27/12/2017 2.29/11/2018 EUR 28.580 483
De 20/06/2017 De 04/01/2018
Termo Comprado NDF 2 27/12/2017 2. 29/11/2018 CAD 7.883 61
De 20/06/2017 De 04/01/2018
Termo Comprado NDF a 27/12/2017 a 29/11/2018 GBP 2772 56
De 20/06/2017 De 04/01/2018
Termo Comprado NDF 2 27/12/2017 2 29/11/2018 AUD 2.409 24
Total 182.375 1.389
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6. Caixa e equivalentes de caixa

Controladora

Consolidado

31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018 31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018

reapresentado reapresentado reapresentado reapresentado

Equivalentes de caixa 90.342 197.927 215.998 165.131 218.049 258.677
Caixa e contas bancérias em moeda local 19.581 26.042 1.959 61.887 54.472 9.925
Conta corrente em moeda estrangeira - USD 4.879 23.690 42.843 80.933 45.895 48.043
Conta corrente em moeda estrangeira - EUR 2.718 14.177 10.408 4.059 16.125 11.174
Conta corrente em moeda estrangeira — ARS - - - 43.752 1.400 -
Conta corrente em outras moedas estrangeiras 4.865 8.252 711 9.962 8.556 4.201
Total de caixa e equivalentes de caixa 122.385 270.088 271.919 365.724 344.497 332.020

Os equivalentes de caixa estdo representados por aplicacdes financeiras que possuem liquidez
imediata com baixo risco de mudanca de valor e referem-se a investimentos em CDBs e operacgdes
compromissadas de renda fixa, remunerados a taxa do certificado de depdsito interbancério — CDI
que em 31 de dezembro de 2019 apresentou uma taxa média de remuneracdo anual de 5,94%
(6,40% em 31 de dezembro de 2018 e 9,12% em 01 de janeiro de 2018).

7. Contas areceber de clientes

As contas a receber de clientes sdo apresentadas conforme abaixo:

Controladora Consolidado

31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018 31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018

Proveniente de vendas por meio de: Reapresentado Reapresentado Reapresentado  Reapresentado
Administradoras de cartdes de crédito (a) 1.207.346 1.178.931 1.069.876 1.681.366 1.615.710 1.274.941
Contas a receber de titulos (b) 650.523 800.014 685.367 717.932 950.873 733.616
Financiamento proprio (c) 370.623 352.610 79.537 568.701 415.999 320.079
Outros 173.473 72.872 36.996 204.040 93.364 84.351
2.401.965 2.404.427 1.871.776 3.172.039 3.075.946 2.412.987

rF:ati:rg;\epr)c()(rj)reduc;ao ao valor recuperavel de contas a (71.487) (49.678) (15.149) (88.738) (64.244) (37.666)
Total 2.330.478 2.354.749 1.856.627 3.083.301 3.011.702 2.375.321

(a) Vendas a prazo com cartdes de crédito sdo recebidas em parcelas que nédo ultrapassam um ano. Tais parcelas ndo séo sujeitas a taxas de
juros explicitas, sendo o risco de crédito assumido pelas operadoras de cartdes de crédito.

(b) Contas a receber de titulos refere-se a venda de recebiveis a prazo para as instituicdes financeiras que estruturam e negociam servicos
financeiros aos clientes do Grupo. Os riscos e beneficios financeiros destas transagdes sdo transferidos integralmente para as instituicdes

financeiras no momento da venda.

(c) Contas a receber por financiamento proprio correspondem as vendas através de financiamento interno disponibilizado aos clientes.
(d) A constituicdo e a reversado da perda estimada para ajuste ao seu valor recuperavel foram reconhecidas na demonstragdo de resultado.
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O aging do saldo de contas a receber de clientes é apresentado conforme abaixo:

Controladora Consolidado

31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018 31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018

Reapresentado Reapresentado Reapresentado  Reapresentado

A vencer 2.289.531 2.292.227 1.820.568 3.012.459 2.884.791 2.317.027
Titulos vencidos

Vencidos ha menos de 30 dias 12.567 76.377 38.810 43.044 110.080 60.165

Vencidos ha mais de 30 dias 99.867 35.823 12.398 116.536 81.075 35.795

Total 2.401.965 2.404.427 1.871.776 3.172.039 3.075.946 2.412.987

A movimentacdo da perda por reducdo ao valor recuperavel de contas a receber € apresentada

conforme abaixo:

Controladora

Consolidado

Saldo em 01 de janeiro de 2018 (reapresentado) (15.149) (37.666)
Adicbes (25.609) (37.585)
Perdas efetivadas 8.817 10.981
Incorporagao (17.737) -
Variagdo cambial de converséo - 26
Saldo em 31 de dezembro de 2018 (reapresentado) (49.678) (64.244)
Adicbes (37.954) (47.807)
Perdas efetivadas 16.145 21.908
Variag@o cambial de converséo - 1.405
Saldo em 31 de dezembro de 2019 (71.487) (88.738)
8. Adiantamentos a fornecedores
Controladora Consolidado
31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018 31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018
Reapresentado Reapresentado Reapresentado Reapresentado
Companhias aéreas (a) 487.386 458.618 351.370 571.037 516.543 372.969
Hotéis no Brasil e no exterior (b) 62.611 72.453 71.690 68.213 85.633 86.429
QOutros (c) 36.298 67.500 18.566 80.022 67.660 33.283
Total 586.295 598.571 441.626 719.272 669.836 492.681

(a) Pagamentos as companhias aéreas referentes aos bilhetes ja vendidos e ainda néo utilizados, bem como adiantamentos visando a obtengédo

de melhores tarifas para futuras compras de bilhetes.

(b) Adiantamentos a hotéis sdo essencialmente resultantes de transacdes realizadas entre o Grupo e seus fornecedores.
(c) Inclui pagamentos antecipados de servigos receptivos, ingressos, seguros viagens e outros servigos turisticos.
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9. Despesas antecipadas

Controladora Consolidado
31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018 31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018
Reapresentado Reapresentado Reapresentado Reapresentado
Taxa de administracéo de cartdes de crédito (a) 12.048 25.471 16.889 14.900 30.846 21.141
Propaganda e publicidade (b) 12.512 11.361 20.245 15.765 11.403 20.705
Fretamento maritimo (c) 34.895 26.297 42.174 34.895 26.297 42.174
Seguros 6.103 613 - 6.342 1.023 -
Qutros 9.395 10.837 5.819 12.394 15.223 6.868
74.953 74.579 85.127 84.296 84.792 90.888
Circulante 69.965 74.184 84.880 79.285 84.397 90.641
Né&o circulante 4.988 395 247 5.011 395 247

(a) Referem-se a porcentagem de vendas com base nos acordos firmados entre a Companhia e as instituicdes de cartdes de crédito como custos
da transferéncia do risco de crédito das vendas feitas nessa modalidade, e serdo apropriadas ao resultado quando do efetivo embarque dos
passageiros.

(b) Inclui despesas de propaganda e publicidade ainda néo veiculadas.

(c) Valor do fretamento maritimo da Pullmantur temporada 2019/2020 a ser realizada até marco de 2020.

10. Combinac¢des de negocios

Os principais ativos intangiveis reconhecidos nas combinac¢des de negdcios realizadas pela
Companhia referem-se a carteira de clientes, mais valia de softwares/websites e marcas das
empresas adquiridas.

No que tange carteira de clientes, aplicou-se o método de renda conhecido como “Ganhos
Adicionais de Vérios Periodos” (Multi-period Excess Earnings Method - MPEEM). Esta metodologia
considera os ganhos futuros que podem ser auferidos durante a vida Util estimada para a carteira
pela fidelizacdo presumida em funcao do histérico de compras de um mesmo cliente.

A mais valia de softwares/websites foi mensurada pelo “método de custo de reproducao”. Esta
metodologia considera o volume de gastos dispendidos para a criagéo/ desenvolvimento de um ativo
tecnolégico com vistas a obtencdo de vantagem comercial ou tecnoldgica que nao estaria
imediatamente disponivel caso ndo tivesse ocorrido a combinagdo de negdcios. Em certas
oportunidades, parte dos custos ja esta registrada no patrimbénio adquirido, restando, entédo, o
reconhecimento da mais valia para que o valor justo do ativo esteja devidamente refletido no
patrimdnio referente a combinacgéo de negdcios.

O ativo “marcas” refere-se a todo o conjunto de identificacdo de uma determinada empresa e de
seus produtos e servigos prestados. A metodologia aplicada € conhecida como “Economia de
Royalties” (Relief from Royalties) e € apurada com base no montante hipotético que seria
economizado em pagamentos de royalties pela utilizacdo da marca durante sua vida util caso ela

nao fizesse parte do patrimdnio adquirido na combinacéo de negdécios.

Outros ativos intangiveis foram eventualmente identificados e mensurados ao valor justo em fungéo
de suas naturezas e importancia para o negdcio. Os demais ativos adquiridos e passivos assumidos
em combinacdes de negdcios foram objeto de diligéncia contébil-financeira, sendo os balancos
patrimoniais de partida as pecas que demonstram seus valores justos e patrimdnio liquido
adquiridos.

Os gastos com consultorias para suporte aos processos de combinacdo de negocios estao
apresentados na demonstracdo de resultado, na linha de despesas gerais e administrativas.
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10.1 Aquisi¢Bes ocorridas em 2019
10.1.1 Camden Enterprises LLC.
10.1.1.1 Aquisigao

Em 27 de marcgo de 2019, através da controlada indireta Trend Travel LLC. foi celebrado o Contrato
de Compra e Venda de Acbes e Outras Avencas (“contrato Camden”), o qual previa a aquisi¢ao de
participacdo acionaria correspondente a 56% do capital social da Camden Enterprises LLC.
(“Camden”).

A Camden é uma sociedade andnima, de capital fechado, com sede em Orlando, no estado da
Florida - Estados Unidos e tem como atividade principal a administracdo de investimentos. A
Camden era, até o momento de sua aquisicao, controladora direta da entdo coligada VHC Hospitality
LLC. (“VHC"), cuja atividade principal € a administracao de imoveis e locacdo de propriedades para
temporadas em Orlando e Miami.

Nos termos contratuais, o valor total da aquisicao de 56% desta participacao foi de R$ 4.329. A partir
do evento em questédo, o Grupo passou a ser controlador direto da Camden (56% de participagéo)
e da VHC (69% de participacao).

10.1.1.2 Valor justo dos ativos e passivos identificados

O valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos identificaveis da Camden na data da
aquisicao é apresentado a seguir:

Participacéo adquirida 56,00%
Preco de aquisicao 4.329
Valor pago na data de aquisi¢ao 4.329
Valor a pagar -
Ativos 100%
Caixa e equivalentes de caixa 1
Contas a receber 1.707
Total dos ativos identificaveis 1.708
Patriménio liquido 1.708
Participacédo de acionistas nao controladores 752
Agio gerado na transacéo 3.373
Total da contraprestacéo 3.373

A transacao foi concluida através da controladora indireta, Trend Viagens S.A. O total dos ativos
liguidos adquiridos (valor justo) na data de aquisi¢cdo é apresentado a seguir:

31/03/2019
Investimento 956
Agio 3.373
Ganho na remensuragéo do valor justo (step aquisition) 3.287
Total 7.616

10.1.2 Trend Viagens S.A.

A Companhia, em conformidade com fato relevante divulgado em 05 de novembro de 2018,
concluiu, no primeiro trimestre de 2019, a aquisi¢do da participacdo remanescente de 10% no capital

65



CcvC

corp

Demonstracdes financeiras da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. e controladas em 31 de dezembro de 2019

social da Trend Viagens S.A., passando a ser detentora de 100% de suas acbes, bem como de suas
controladas diretas. Por tratar-se de controlada direta, a aquisicdo de participacdo de minoritarios
ndo controladores ndo impacta a mensuracdo do &agio. O valor total da transacdo referente a
aquisicao desta parcela foi de R$ 28.397.

10.1.3 Esferatur Passagens e Turismo S.A.
10.1.3.1 Aquisicéo

Em 1° de abril de 2019, conforme fato relevante divulgado em 28 de fevereiro de 2019, foi assinado
entre a Companhia e os sécios da Esferatur Passagens e Turismo S.A. (“Esferatur”), contrato de
compra e venda para aquisicéo de 100% das acoes representativas do capital social da Esferatur.

A Esferatur tem mais de 26 anos de atuacao na intermediacdo de passagens areas para agéncias
de viagens e possui 14 unidades que atendem diferentes regibes do Brasil. Sua aquisicdo esta
alinhada com a estratégia da Companhia em expandir a atuagdo no canal multimarcas (B2B),
contribuindo para a posi¢éo de lideranca no setor de viagens no Brasil.

Preco Base: O Preco Base foi equivalente ao montante total de R$ 230.747 e pago aos Vendedores
na propor¢cdo da participacdo societaria da Companhia alienada por cada vendedor para a
Compradora da seguinte forma:

i) 20% (vinte por cento) do Preco Base foi pago aos Vendedores na data de fechamento, em
dinheiro, mediante transferéncia eletrénica de fundos imediatamente disponiveis para as contas
bancérias dos Vendedores;

i) 50% (cinquenta por cento) do Preco Base foi pago mediante entrega de acdes ordindrias,
nominativas, escriturais e sem valor nominal de emissédo da Comprador (“A¢bes CVC"), observado
gue a quantidade de A¢des CVC a ser entregue sera fixada por meio da divisdo de 50% (cinquenta
por cento) do Preco Base pela média simples da cotacao de tais ac6es na B3 dos 30 (trinta) pregdes
anteriores a data de fechamento (“Preco base a vista em ac¢fes);

iii) 30% (trinta por cento) do Preco Base sera pago em 5 (cinco) parcelas anuais iguais, a serem
corrigidas pelo CDI desde a data de fechamento até a data do efetivo pagamento de cada uma das
parcelas, observado que cada uma das parcelas serd paga nas datas dos correspondentes
aniversarios de fechamento, a partir do 1° (primeiro) aniversario e até o 5° (quinto) aniversario da
data de fechamento.

Preco Variavel Futuro (“contraprestacdo contingente”): Adicionalmente ao Preco Base, a
compradora pagara aos Vendedores uma parcela variavel do preco, a ser calculada com base na
variacdo do EBITDA realizado dos anos de 2017 a 2020 da Companhia e sera pago em 2 (duas)
parcelas na propor¢do da participagdo societadria da Companhia alienada por cada Vendedor a
Compradora nos dias 30 de junho de 2020 e 30 de junho de 2021, da seguinte forma:

i) 50% (cinquenta por cento) em dinheiro, mediante transferéncia eletrénica de fundos
imediatamente disponiveis, nas contas bancarias dos Vendedores;

if) 50% (cinquenta por cento) em Acdes CVC, observado que a quantidade de Acbes CVC a ser
entregue aos Vendedores sera fixada por meio da divisdo de 50% (cinquenta por cento) da referida
Parcela do Preco Variavel Futuro pela média simples da cotacao de tais acfes na B3 dos 30 (trinta)
pregdes anteriores a referida Data de Pagamento do Preco Variavel.

Em 31 de dezembro de 2019, a Companhia possuia estimativa de desembolso referente a obrigacéo
de preco variavel futuro no valor de R$ 2.650.
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10.1.3.2 Valor justo dos ativos e passivos identificados

No decorrer do ano de 2019 foram finalizados os procedimentos de due dilligence; sendo assim, o
valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos identificaveis da Esferatur na data da
aquisicao é reapresentado a seguir:

01/04/2019 Ajuste 01/04/2019
reapresentado
Participac@o adquirida 100% 100%
Preco de aquisicdo 245.061 (14.314) 230.747
Ajuste Preco de Compra (a) - 3.570 3.570
Earn out 57.416 (54.594) 2.822
AVP earn out (4.497) 4.325 (172)
Total aquisicdo 297.980 (61.013) 236.967
Pagamento em dinheiro na data de fechamento (49.012) - (49.012)
Entrega de acbes (122.531) 14.314 (108.217)
Valor pago na data de aquisi¢do (171.543) 14.314 (157.229)
Reserva de capital (33.898) 33.898 -
Valor a pagar 92.539 (12.801) 79.738
Ativos
Caixa e equivalentes de caixa 6.057 - 6.057
Contas a receber de clientes 44.492 - 44.492
Despesas antecipadas 1.189 - 1.189
Outros ativos 148 - 148
Impostos diferidos 3.012 - 3.012
Ativo imobilizado 1.756 - 1.756
Ativo intangivel 219 - 219
IR e CS diferido ativo sobre passivo contingente - 2.027 2.027
Ativos intangiveis oriundos de alocacdo PPA 143.859 - 143.859
Outros ativos 66 - 66
Total dos ativos identificaveis 200.798 2.027 202.825
Passivos
Fornecedores (29.307) - (29.307)
Contas a pagar (4.720) - (4.720)
Impostos a recolher (2.517) - (2.517)
Salarios e encargos sociais (5.450) - (5.450)
Outras contas a pagar (913) - (913)
Provisdo para demandas judiciais e administrativas (65) - (65)
Passivo contingente - (5.961) (5.961)
Provisdo para reestruturacao (8.584) - (8.584)
Total dos passivos identificaveis (51.556) (5.961) (57.517)
Total dos ativos liquidos adquiridos (valor justo) 149.242 (3.934) 145.308
Agio gerado na transacéo 153.235 (61.576) 91.659
Total da contraprestacéao 302.477 (65.510) 236.967

Total dos ativos/passivos liquidos adquiridos (valor justo):

01/04/2019 Ajuste 01/04/2019

Investimento 5.383 - 5.383
Carteira de clientes 143.859 - 143.859
Agio 153.235  (61.576) 91.659
Passivo contingente - (5.961) (5.961)
IR e CS diferidos ativos sobre passivo contingente - 2.027 2.027
Total 302.477 (65.510) 236.967

(a) Ajuste de prego base conforme variagéo do Caixa Liquido Minimo e do Capital de Giro, apurados em balango auditado da empresa adquirida.
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10.1.3.3 Alocacao da contraprestacado paga

Para fins de consolidag&o o agio é reconhecido aplicando-se o conceito de combinag&o de negdécios
(CPC 15/IFRS 3) e efetuando as aloca¢Bes da contraprestacdo paga, em ativos intangiveis
identificados pela Companhia. As aloca¢bes da contraprestacdo pagas ocorreram da seguinte
forma:

Valor alocado

intangivel Vida util
Carteira de clientes 143.859 16 anos
Passivo contingente (5.961) n/a
IR e CS diferidos ativos sobre passivo contingente 2.027 n/a
Agio 91.659  Indefinida
Total 231.584

10.1.4 Grupo Almundo
10.1.4.1 Aquisicéo

Em 21 de novembro de 2019, em linha com o fato relevante divulgado em 1° de agosto de 2019, foi
assinado entre a Submarino Viagens Ltda., e os sécios da Santa Fé Investment Holding B.V. (“Grupo
Almundo”), contrato de compra e venda para aquisicdo de 99,99% das acfes representativas do
capital social do Grupo Almundo.

O Grupo Almundo atua no setor de turismo no segmento de lazer, com modelo omnichannel, por
meio de canais de lojas, call center e vendas online (site, mobile e plataforma digital propria), sendo
gue a maioria das reservas € feita por meios digitais. Sua marca esta presente em quatro paises na
América Latina: Argentina, Colémbia, México, Uruguai e Brasil, sendo a Argentina 0 mercado mais
relevante.

Preco Base: O Preco Base foi equivalente ao montante total de US$74.523 (R$ 314.783) e foi/sera
pago aos Vendedores na propor¢do da participagdo societaria da Companhia alienada por cada
vendedor para a Compradora da seguinte forma:

i) US$72.276 (R$ 305.290) do Preco Base foi pago aos Vendedores na data de fechamento, em
dinheiro, mediante transferéncia eletrénica de fundos imediatamente disponiveis para as contas
bancarias dos Vendedores;

i) US$2.247 (R$ 9.493) do Preco Base sera pago aos Vendedores em abril 2020, em dinheiro,
mediante transferéncia eletrénica de fundos imediatamente disponiveis para as contas bancarias
dos Vendedores;

Preco Variavel Futuro (“contraprestacéo contingente”): Nao ha.
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10.1.4.2 Valor justo dos ativos e passivos identificados

O valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos identificaveis do Grupo Almundo na data

da aquisicdo é apresentado a seguir:

Participacdo adquirida

Preco de aquisicao

Valor pago na data de aquisi¢ao
Variagado cambial do periodo
Valor a pagar

Ativos

Contas a receber de clientes

QOutros ativos circulantes

Ativo imobilizado

Ativo de direito de uso

Ativo intangivel

Ativos intangiveis oriundos de alocagéo (PPA)
Outros ativos nao circulantes

Total dos ativos identificaveis

Passivos

Fornecedores

Outros passivos circulantes
Provisao para contingéncias

IR diferido passivo

Passivos néo circulantes

Total dos passivos identificaveis

Total dos ativos liquidos adquiridos (valor justo)

Agio gerado na transacéo
Total da contraprestacéo

Total dos ativos liquidos adquiridos (valor justo):

Investimento (passivo a descoberto)
Marca

Plataforma digital (software)

Agio

Passivo fiscal diferido

Total
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21/11/2019
99,99%
314.783
(303.826)
(1.464)
9.493

72.982
21.386
11.660
6.236
66.219
170.017
17.005
365.595

159.649
20.702
39.915
42.504
22.350

285.120

80.475

234.308
314.783

21/11/2019

(47.038)

24.295
145.722
234.308
(42.504)

314.783
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10.1.4.3 Alocacao da contraprestacado paga

Para fins de consolidag&o o agio é reconhecido aplicando-se o conceito de combinagéo de negécios
(CPC 15/IFRS 3) e efetuando as aloca¢cBes da contraprestacdo paga, em ativos intangiveis
identificados pela Companhia. As alocagBes da contraprestacéo paga ocorreram da seguinte forma:

Valor alocado

intangivel Vida util
Marca 24.295 10 anos
Plataforma digital (software) 145.722 7 anos
Agio 234.308 Indefinida
Passivo fiscal diferido (42.504) n.a.
Total 361.821

As transacdes de combinacdes de negocios assumidas a valor justo foram mensuradas em bases
provisorias, e o exercicio de mensuracdo estd em aberto, podendo sofrer alteragdo no prazo de
doze meses.

10.2 Aquisicdes ocorridas em 2018
10.2.1 Ola S.A.
10.2.1.1 Aquisicéo

Em 11 de dezembro de 2018, conforme comunicado ao mercado e em prosseguimento ao fato
relevante de 4 de setembro de 2018, através de sua controlada 100% controlada na Argentina, CVC
Turismo S.A.U., concluiu o processo de aquisicdo da participacdo acionaria representativa de 60%
(sessenta por cento) do capital social da Ola S.A.

A Ola S.A. tem mais de 40 anos de atuacdo no setor de turismo, conta com mais de 320
colaboradores na area e atua no setor de turismo e viagens por meio de trés principais unidades de
negécio: a Ola Mayorista de Turismo, Quincedneras e Transatlantica Viajes y Turismo (negocio
Minorista).

Nos termos do contrato de compra e venda de a¢fes assinado em 11 de dezembro de 2018, o preco
base estimado de aquisicdo de 60% da Companhia foi de US$10.064 (R$ 38.881), deste montante
US$ 3.000 (R$ 11.589) foram pagos aos antigos controladores, US$1.000 (R$ 3.863) foi pago aos
antigos controladores em janeiro de 2019, US$ 3.500 (R$ 13.522) foram pagos mediante aporte,
pela Companhia, no capital social da empresa adquirida (cash-in).

Esta previsto o pagamento de um preco adicional (“contraprestacao contingente”) de até US$ 7.200
gue sera pago conforme atingimento de metas e performance, mais parcela contingente “escrow”
aos minoritarios de até US$ 4.500. Os pagamentos destes montantes estavam/estédo vinculados ao
atingimento de metas de performance durante os anos de 2019, 2020 e 2021. A estimativa é de ndo
cumprimento das metas, portanto a parcela contingente ndo foi acrescida ao preco de compra no
momento inicial.
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O valor do preco de compra foi ajustado dentro do periodo de mensuracdo da combinacdo de
negécios, sendo demonstrado abaixo:

Reapresentado

30/11/2018 Ajuste 30/11/2018
Preco de aquisicao 74.456 (35.575) 38.881
Valor pago na data de aquisi¢ao (25.246) - (25.246)
Saldo a pagar em 31 de dezembro de 2018 49.210 (35.575) 13.635

10.2.1.2 Valor justo dos ativos e passivos identificados

O valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos identificaveis da Ola S.A. na data da
aquisicao é reapresentado a seguir:

30/11/2018 Ajuste 30/11/2018

reapresentado
Participacéo adquirida 60% - 60%
Preco de aquisicédo 29.121 (146) 28.975
Earn out 45.335 (45.335) -
Ajuste de preco de compra (a) - 9.906 9.906
Valor pago na data de aquisi¢cdo (25.246) - (25.246)
Valor a pagar 49.210 (35.575) 13.635
Ativos 100% 100%
Caixa e equivalentes de caixa 19.524 - 19.524
Contas a receber 76.369 1.756 78.125
Outros créditos circulantes 4.137 - 4.137
Contas a receber - Intercompany 1.757 (2.757) -
Outros créditos nao circulantes 879 - 879
Imobilizado 650 - 650
Ativos intangiveis oriundos de alocacéo (PPA) 42.287 17.660 59.947
IR e CS diferido ativo sobre passivo contingente - 3.137 3.137
Intangivel 863 - 863
Total dos ativos 146.466 20.796 167.262
Passivos
Fornecedores (74.783) (65.864) (140.647)
Empréstimos e financiamentos circulantes (262) (5) (267)
Obrigacgdes trabalhistas e sociais a pagar (872) - (872)
Impostos a pagar (733) - (733)
Empréstimos e financiamentos nao circulantes (1.205) - (1.205)
IR diferido passivo (14.378) (609) (14.987)
Passivo contingente - (12.550) (12.550)
Outras contas a pagar ndo circulantes (3.246) 1 (3.245)
Total dos passivos identificaveis (95.479) (79.027) (174.506)
Patriménio Liquido 50.987 (58.231) (7.243)
Participacéo de ndo controladores (9.213) 12.110 2.897
Agio gerado na transagéo 32.700 10.526 43.226
Total da contraprestacéao 74.456 (35.575) 38.880

(@) Ajuste de prego base conforme variagdo do Caixa Liquido Minimo e do Capital de Giro, conforme apurados em balanco auditado da
Companhia e descrito no Contrato de Compra e Venda.
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O investimento inicial registrado nas demonstracoes financeiras da controladora foi composto da
seguinte forma:

30/11/2018 Ajuste 30/11/2018

reapresentado

Investimento (passivo a descoberto) 13.847 (39.522) (25.675)
Marca 8.823 30 8.853
Carteira de clientes 33.464 (6.349) 27.115
Agio 32.700 10.526 43.226
Passivo contingente - (7.530) (7.530)
IR diferido ativo sobre passivo contingente - 1.882 1.882
Passivo fiscal diferido (14.378) 5.386 (8.992)
Total 74.456 (35.576) 38.880

10.2.1.3 Alocacéao da contraprestacdo paga

Para fins de consolidacao, o agio é reconhecido aplicando-se o conceito de combinacao de negécios
(CPC 15/IFRS 3) e efetuando as alocacdes da contraprestacdo paga em ativos intangiveis
identificados pela Companhia. As alocacBes da contraprestacéo paga ocorreram da seguinte forma:

Valor alocado

intangivel Vida util
Marca 8.853 10 anos
Carteira de clientes 27.115 10 anos
Agio 43.226  indefinida
Passivo contingente (7.530) n/a
IR diferido ativo sobre passivo contingente 1.882 n/a
Passivo fiscal diferido (8.992) n/a
Total 64.554

10.2.1.4 Opcdes de compra e venda

Conforme determinado em acordo de acionistas a Companhia possui op¢des de compra e venda
conforme demonstrado abaixo:

Detalhes de op¢ao Exercicio para exercer
Opcéo de venda Exercivel pelo acionista minoritario em 2024
Opcao de compra Exercivel pelo acionista controlador em 2025

O preco de exercicio da opcdo de compra livre ser4 determinado por multiplos, jA definidos no
acordo de acionistas, do EBITDA do ano fiscal imediatamente anterior ao exercicio da opc¢ao,
multiplicado pelo percentual de participacéo adquirido.

Com base no exposto, a Companhia reconheceu um passivo financeiro e efeitos do valor justo
referente & opcao de venda e um ativo financeiro e efeitos do valor justo referente a op¢édo de
compra. O reconhecimento da provisdo teve como contrapartida reserva especifica no patriménio
liquido, por considerar que se trata de transacdes entre sicios. Em 31 de dezembro de 2019 os
montantes de op¢des de compra (“call option”) e venda (“put option”) sdo R$11.892 e R$52.312,
respectivamente (R$6.963 e R$49.284 em 31 de dezembro de 2018, respectivamente).
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10.2.2 Servicios de Viajes Y Turismo Biblos S.A (“Biblos”)
10.2.2.1 Aquisicéo

Em 4 de setembro de 2018, conforme divulgado em fato relevante, foi assinado entre a Companhia
por meio de sua controlada 100% controlada na Argentina, CVC Turismo S.A.U. e a BIBLOS
AMERICA LLC (“Bibam”), o Contrato de Compra e Venda de Ag¢bes e Outras Avencas (“Contrato
Biblos”") para aquisicdo de participacdo aciondria correspondente a 60,06% do capital social da
Servicios de Viajes Y Turismo Biblos S.A.

Nos termos do Contrato Biblos, a CVC Turismo S.A.U. adquiriu o controle acionario na Biblos em
contrapartida ao pagamento de valor correspondente a US$1.780 (R$ 7.349); deste montante US$
280 (R$ 1.157) foram pagos aos antigos controladores (Bibam) e US$ 1.500 (R$6.192) foram pagos
mediante aporte, pela Companhia, no capital social da empresa adquirida (cash-in). O valor foi
integralmente pago em 04 de setembro de 2018.

O contrato Biblos ndo oferece termos de contraprestacdo de pagamentos de parcela contingente
(earn-out).

A opcéo de compra e venda (put/call) foi estimada em conjunto com a Avantrip e apresentado no
préximo item.
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10.2.2.2 Valor justo dos ativos e passivos identificados

O valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos identificaveis da Biblos na data da
aquisicao é apresentado a seguir:

Participacéo adquirida 60,06%
Preco de aquisicdo 7.349
Valor pago na data de aquisi¢ao (7.349)
Valor a pagar -
Ativos 100%
Caixa e equivalentes de caixa 6.655
Contas a receber 6.822
Adiantamentos a fornecedores 2.386
Despesas antecipadas 61
Impostos a recuperar 1.906
Impostos diferidos 2.369
Contas a receber partes relacionadas 5.155
Imobilizado 4.042
Outros contas a receber 3.407
Total dos ativos identificaveis 32.803
Passivos

Fornecedores (2.914)
Empréstimos e financiamentos (54)
Contratos a embarcar antecipados (449)
Impostos e contribuigdes a pagar (1.706)
Salarios e encargos sociais (1.480)
Contas a pagar partes relacionadas (13.513)
Provisédo para demanda judicial (218)
Contas a pagar (4.804)
Total dos passivos identificaveis (25.138)
Patriménio Liquido 7.665
Participacdo de acionistas ndo controladores 3.061
Total dos ativos liquidos adquiridos (valor justo) 4.604
Agio gerado na transac&o 2.745
Total da contraprestacéao 7.349

O investimento inicial registrado nas demonstracoes financeiras da controladora foi composto da
seguinte forma:

30/09/2018
Investimento 4.604
Agio 2.745
Total 7.349

10.2.3 Avantrip.com SRL (“Avantrip”)
10.2.3.1 Aquisicéo

Em 4 de setembro de 2018, conforme divulgado em fato relevante, foi assinado entre a Companhia
por meio de sua controlada 100% controlada na Argentina, CVC Turismo S.A.U. e a Biblos America
L.L.C. (“Bibam”), o Contrato de Compra e Venda de Acdes e Outras Avencas (“contrato Biblos”)
para aquisicdo de participacdo acionaria correspondente a 60,06% do capital social da Avantrip.com
SRL (“Avantrip”).
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Nos termos do Contrato Biblos, a CVC Turismo S.A.U. adquiriu o controle acionario na Avantrip, em
contrapartida ao pagamento de valor correspondente a US$ 3.596 (R$ 14.655), deste montante US$
596 (R$ 2.457) foram pagos aos antigos controladores (Bibam) e US$ 3.000 (R$ 12.198) foram
pagos mediante aporte, pela Companhia, no capital social da empresa adquirida (cash-in). O
contrato Biblos ndo oferece termos de contraprestacdo de pagamentos de parcela contingente
(earn-out).

Preco de aquisicdo 14.655
Valor pago na data de aquisi¢ao (8.649)
Pagamentos realizados em 2018 (6.006)

Saldo a pagar em 31 de dezembro de 2018 -

10.2.3.2 Valor justo dos ativos e passivos identificados

O valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos identificAveis da Avantrip na data da
aquisicao é apresentado a seguir:

Participacéo adquirida 60,06%
Preco de aquisicdo 14.655
Valor pago na data de aquisicédo (8.649)
Valor a pagar 6.006
Ativos 100%
Caixa e equivalentes de caixa 5.419
Contas a receber 12.169
Adiantamentos a fornecedores 1.006
Despesas antecipadas 622
Impostos a recuperar 2.071
Impostos diferidos 6.843
Contas a receber partes relacionadas 16.704
Imobilizado 2.417
Ativos intangiveis — Softwares 3.431
Ativos intangiveis oriundos de alocacéo (PPA) 6.547
Outros contas a receber 1.261
Total dos ativos identificaveis 58.490
Passivos

Fornecedores (7.187)
Empréstimos e financiamentos (12.476)
Impostos e contribuicdes a pagar (1.584)
Salérios e encargos sociais (2.252)
Contas a pagar partes relacionadas (2.093)
Provisdo para demanda judicial (971)
Passivo fiscal diferido (2.226)
Outras Contas a pagar (23.980)
Total dos passivos identificaveis (52.769)
Patriménio Liquido 5.721
Participacdo de acionistas ndo controladores 2.285
Agio gerado na transacao 11.222
Total da contraprestacéo 14.655
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O investimento inicial registrado nas demonstracdes financeiras da controladora foi composto da
seguinte forma:

30/09/2018
Investimento 846
Marca 3.006
Mais valia — software 925
Agio 10.871
Passivo fiscal diferido (983)
Total 14.665

10.2.3.3 Alocacéao da contraprestacdo paga

Para fins de consolidag&o o agio é reconhecido aplicando-se o conceito de combinag&o de negdécios
e efetuando as alocacdes da contraprestacdo paga, em ativos intangiveis identificados pela
Companhia. As alocacdes da contraprestacdo paga ocorreram da seguinte forma:

Valor alocado

intangivel Vida util
Mais valia - software 925 5,5 anos
Marca 3.006 10 anos
Agio n&o alocado 10.871 Indefinida
Passivo fiscal diferido (983) n.a.
Total intangivel 13.819

10.2.3.4 Opcobes de compra e venda

Conforme determinado em acordo de acionistas a Companhia possui op¢des de compra e venda
conforme determinado abaixo:

Detalhes de op¢éao Exercicio para exercer
Opcao de venda Exercivel pelo acionista minoritario em 2024
Opcao de compra Exercivel pelo acionista controlador em 2025

Com base no exposto, a Companhia reconheceu um passivo financeiro e efeitos do valor justo
referente a opcao de venda e um ativo financeiro e efeitos do valor justo referente a opgéo de
compra. O reconhecimento da provisdo teve como contrapartida reserva especifica no patriménio
liquido, por considerar que se trata de transacdes entre sicios. Em 31 de dezembro de 2019 os
montantes de opc¢des de compra (“call option”) e venda (“put option”) sdo R$318 e R$15.827,
respectivamente (R$111 e R$3.825 em 31 de dezembro de 2018, respectivamente).
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11. Investimentos

As movimentac¢des nos investimentos podem ser resumidas como segue:

(a) Empresas incorporadas pela Controladora no 3° trimestre de 2018.
(b) Reverséo dos dividendos relativos ao exercicio de 2017. Foi estabelecido entre controladora e controlada, em 25 de abril de 2018, a distribuicéo de valor inferior ao previsto no acordo de acionistas.
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Saldo em 01 de janeiro de 2018 (Reapresentado)

Reverséo de dividendos destinados (b)
Ajuste do preco de opgéo de venda
Equivaléncia patrimonial do exercicio

Efeito reflexo no resultado abrangente

Aquisicdo de controlada

Aumento de capital na controlada

Incorporagéo

Saldo em 31 de dezembro de 2018 (Reapresentado)

Composigédo do investimento

Agio

Investimento

Intangiveis alocados do preco de compra

Passivo contingente liquido do ativo fiscal diferido
Saldo em 31 de dezembro de 2018 (Reapresentado)

Agio

Equivaléncia patrimonial do exercicio

Efeito reflexo no resultado abrangente
Reserva para aquisi¢do de nao controladores
Aquisi¢do de Controlada

Aumento de capital em Controlada
Contingéncias ndo materializadas

Saldo em 31 de dezembro de 2019

Composigédo do investimento

Agio

Investimento

Intangiveis alocados do preco de compra
Passivo contingente liquido do ativo fiscal diferido
Saldo em 31 de dezembro de 2019

Read

N Reserva Facil . Viatrix " .

N S.A. (a) 9 Turismo () 9 A
A. ()

305.721 16.974 90.062 64.437 13.688 48.760 - - 539.642
26.924 - - - - - - - 26.924
36.298 (1.507) (26.251) 3.821 (12.008) 24.083 (9.798) - 14.638

- - - (134) (80) 1 Zsé 148 - (1.332)
- - - - - - (46.177) - (46.177)
- - - - 82.200 - - - 82.200
(368.943) (15.467) - (68.124) - - - - (452.534)
- - 63.811 - 83.800 71.577 (55.827) - 163.361
- - 94.493 - 17.988 259.507 - - 371.988
- - (37.262) - 40.411 (93.684) (55.827) - (146.362)
- - 6.580 - 25.401 76.509 - - 108.490
- - - - - (170.755) - - (170.755)
- - 63.811 - 83.800 71.577 (55.827) - 163.361
- - - - - - - 91.659 91.659
- - (91.526) - 19.037 23.464 8.743 8.259 (32.023)
- - (15.120) - 245 (2.636) 23 (149) (17.637)
- - - - - - (13.335) - (13.335)
- - - - - (20.247) - 149.242 128.995
- - 316.000 - - 182.287 114.144 - 612.431
- - - - - - - (3.934) (3.934)
- - 273.165 - 103.082 254.445 53.748 245.077 929.517
- - 94.493 - 17.988 259.507 - 91.659 463.647
- - 172.638 - 63.026 72.146 53.748 17.944 379.502
- - 6.034 - 22.069 73.199 - 139.408 240.710
- - - - - (150.407) - (3.934) (154.341)
- - 273.165 - 103.082 254.445 53.748 245.077 929.517
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Abaixo seguem informacdes das controladas diretas em 31 de dezembro de 2019 e 2018:

31/12/2019
. . Patrimbnio  Receita  (Prejuizo) Lucro %
Ativo  PassiVo i ido (b)) liquida  oieny  Part.
Submarino Viagens (Consolidado) 1.005.126  832.490 178.672 141.039 (91.526) 100%
Visual Turismo 177.033  114.007 85.095 65.982 19.037 100%
Trend Viagens S.A. (Consolidado) 615.823 541.934 145.345 133.057 23.464 100%
CVC Turismo S.A.U (Consolidado) 445.089 364.587 53.748 108.343 8.743 100%
Esferatur (c) 49.676 31.732 157.352 58.579 8.259 100%

31/12/2018 (reapresentado)
Patrimdnio  Receita (Prejuizo) %

Lucro liquido

quUIdO (b) quU|da do exercicio () Part.

Ativo Passivo

Submarino Viagens (Consolidado) 272.272  309.534 (30.682) 111.182  (26.251) 100%
Visual Turismo 187.980 147.569 65.813 37.887  (12.007) 100%
Trend Viagens S.A. (Consolidado) 425,906 530.000 (21.467) 160.216 26.759  90%
CVC Turismo S.A.U. (Consolidado) 267.983  327.533 (55.827) 18.989 (9.798) 100%

(a) Inclui os valores da amortizagédo dos ativos intangiveis da alocagdo do preco de compra, liquido dos efeitos tributarios.
(b) Inclui os valores dos ativos intangiveis da alocacédo do preco de compra, liquido dos efeitos tributarios.
(c) Empresa adquirida no segundo trimestre de 2019. O resultado apresentado refere-se ao periodo de nove meses findo em 31/12/2019

Abaixo seguem informacdes das controladas incorporadas no decorrer do ano de 2018:

Read Reserva -

. L. Viatrix
Servigos Facil Viagens e

Turisticos Tecnologia Turismo

S.A. S.A.

Ativo 465.999 3.900 106.402
Passivo (345.944) (2.018) (97.767)
Acervo liquido incorporado (laudo) 120.045 1.883 8.635
Variacé@o patrimonial 13.035 (497) (1.335)
Agio 116.832 7.514 44.159
Intangivel alocados na aquisicao, liquido de tributos diferidos 119.031 6.567 16.665
Saldo incorporado 368.943 15.467 68.124
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12. Ativo intangivel

A composic¢do e movimentacao do ativo intangivel para os exercicios findos em 31 de dezembro de
2019 e 2018 sdo como segue:

Controladora

. Acordo
Softwgre e Contrato de Agio Carteira de Marca de nio ) Total’ do
website exclusividade clientes .  a intangivel
:ompeticéo

Saldo em 01 de janeiro de 2018 (reapresentado) 80.421 44.036 - - - - 124.457
Custo

01 de janeiro de 2018 (reapresentado) 173.357 87.095 - - - - 260.452
Adicdes 46.498 - - - - - 46.498
Transferéncia para o ativo imobilizado (258) - - - - - (258)
Baixas (2.672) - - - - - (2.672)
Incorporacéo 30.933 1.920 168.504 116.170 4.699 1.222 323.448
31 de dezembro de 2018 (reapresentado) 247.858 89.015 168.504 116.170 4.699 1.222 627.468
Amortizagcdo acumulada

01 de janeiro de 2018 (reapresentado) (92.936) (43.059) - - - - (135.995)
Amortizagéo (40.726) (8.840) - (6.655) (85) (122) (56.428)
Baixas 1.810 - - - - - 1.810
Incorporagdo (6.883) (185) - - - - (7.068)
31 de dezembro de 2018 (reapresentado) (138.735) (52.084) - (6.655) (85) (122) (197.681)
Saldo em 31 de dezembro de 2018 (reapresentado) 109.123 36.931 168.504 109.515 4.614 1.100 429.787
Custo

31 de dezembro de 2018 (reapresentado) 247.858 89.015 168.504 116.170 4.699 1.222 627.468
Adicoes 73.797 818 - - - - 74.615
Transferéncias para o ativo imobilizado 254 - - - - - 254
Baixas (4.152) - - - - - (4.152)
31 de dezembro de 2019 317.757 89.833 168.504 116.170 4.699 1.222 698.185
Amortizagdo acumulada

31 de dezembro de 2018 (reapresentado) (138.735) (52.084) - (6.655) (85) (122) (197.681)
Amortizac&o (39.357) (9.063) - (16.328) (256) (367) (65.371)
31 de dezembro de 2019 (178.092) (61.147) - (22.983) (341) (489) (263.052)
Saldo em 31 de dezembro de 2019 139.665 28.686 168.504 93.187 4.358 733 435.133
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Consolidado

Saldo em 01 de janeiro de 2018 (reapresentado)

Custo

01 de janeiro de 2018 (reapresentado)
Adicdes

Baixas

Transferéncias para o ativo imobilizado
Aquisi¢do por combinagdo de negdcios
Incorporacgao

Variagdo cambial de conversado

31 de dezembro de 2018 (Reapresentado)

Amortizagdo acumulada

01 de janeiro de 2018 (reapresentado)
Combinagéo de negdcios

Amortizagdo

Baixas

Incorporacéo

Variagdo cambial de conversédo

31 de dezembro de 2018

Saldos em 31 de dezembro de 2018 (Reapresentado)

Custo

31 de dezembro de 2018 (reapresentado)
Combinagéo de negdcios

Adicdes

Baixas

Transferéncias para o ativo imobilizado
Variagdo cambial conversao

31 de dezembro de 2019

Amortizagdo acumulada

31 de dezembro de 2018 (reapresentado)
Combinacéo de negdcios

Amortizacdo

Transferéncias para o ativo imobilizado
Baixas

Variagdo cambial de converséo

31 de dezembro de 2019

Saldos em 31 de dezembro de 2019

12.1 Agio pago por expectativa de rentabilidade futura e intangiveis com vida util indefinida

Consolidado

Software e Contrato de Agio Ca(rjt:lra Marca Aconrg(c)) a° Outros Total ,do
website exclusividade . .~ intangivel
clientes competicdo
133.226 44.742 539.753  228.536 24.963 10.005 1.317 982.542
253.331 87.865 539.753  262.620 27.196 10.843 1.317 1.182.925
71.546 1.853 - - 776 - 1.265 75.440
(3.662) - - - (4) - - (3.666)
338 - - - - - - 338
6.851 - 55323 43.802 20.990 - - 126.966
752 (703) - - 5 (211) - (157)
(371) - (783) 130 (258) 2 (742) (2.022)
328.785 89.015 594.293  306.552 48.705 10.634 1.840 1.379.824
(120.105) (43.123) - (34.084) (2.233) (838) - (200.383)
(251) - - 369 (540) - - (422)
(55.152) (9.006) - (36.091) (2.931) (2.426) - (105.606)
2.521 - - - - - - 2.521
(707) 45 - - - - - (662)
21 - - 1 3 - - 25
(173.673) (52.084) - (69.805) (5.701) (3.264) - (304.527)
155.112 36.931 594.293  236.747 43.004 7.370 1.840 1.075.297
328.785 89.015 594.293  306.552 48.705 10.634 1.840 1.379.824
256.549 - 325967  143.859 24.295 - 13.413 764.083
82.794 818 6.659 - 2.872 - 2.261 95.404
(12.445) - - - (280) - (1135)  (13.860)
1.259 - - - (189) - (818) 252
14.122 - (8.880) 1.898 1.151 - (542) 7.749
671.064 89.833 918.039  452.309 76.554 10.634 15.019 2.233.452
(173.673) (52.084) - (69.805) (5.701) (3.264) - (304.527)
(56.567) - - - - - (2.219) (58.786)
(57.501) (9.063) - (47.003)  (5.429) (2.517) (93) (121.606)
256 - - - 107 - (363) -
8.652 - - - - - (227) 8.425
(858) - - (228) 376 - 43 (667)
(279.691) (61.147) - (117.036)  (10.647) (5.781)  (2.859) (477.161)
391.373 28.686 918.039  335.273 65.907 4.853 12.160 1.756.291

Os &gios adquiridos por meio de combina¢gBes de negdcios sdo alocados as suas respectivas
unidades geradoras de caixa, para teste de valor recuperavel (impairment). A Companhia realizou
o teste de valor recuperavel e considerou, entre outros fatores, a relagéo entre sua capitalizagado no
mercado e seu valor contabil, para identificar indicadores de perda por redugéo ao valor recuperavel.
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12.2 Unidade geradora de caixa (UGC)

Em 31 de dezembro de 2019, o valor recuperavel das unidades geradoras de caixa das empresas
do grupo CVC foi apurado com base no calculo do valor em uso considerando as projecdes de fluxo
de caixa descontado durante periodo de até dez anos, conforme abaixo:

Valor 4gio  Valor em

uGC Pais WACC EBITDA(*)

gerado Uso
Read Brasil 119.083  1.748.120 9,39% 0,99%
Experimento Brasil 44.159 291.302 9,39% 1,32%
Visual Brasil 17.988 324.396  9,39% 3,32%
Trend Brasil 259.507 1.184.963 9,39% 1,90%
Esferatur Brasil 91.659 564.302 9,39% 1,67%
OLA Argentina 43.226 145.614 15,90% 6,51%
Avantrip/Biblos Argentina 13.616 138.983 15,90% 4,00%
online (¥) Brasil e 328.801  1.198.231  9,39% 6,93%
Argentina

(*) Compreende as unidades CVC.com, Almundo e Submarino Viagens
(**) Percentuais estimados de taxa de crescimento

A Companhia utilizou projecdes de fluxo de caixa descontados para periodos de 10 anos, tendo em
vista que os planos de aquisicdo da Companhia séo preparados por 10 anos, sendo os primeiros 2-
3 anos de integracdo dos negdcios e captura/ estabilizacdo de sinergias, considerando cenario de
estabilidade macroecondmica.

12.3 Principais premissas utilizadas no céalculo do valor em uso

O célculo do valor em uso da Read, Experimento, Visual, Trend, Esferatur, Ola, Avantrip/Biblos e

Unidade Online é mais sensivel as premissas de EBITDA (i), taxa de desconto (ii) e taxa de
crescimento (iii):

(i) © EBITDA é baseado nos dois exercicios anteriores e sdo mantidas estaveis ao longo do periodo
de projecdo, com taxas de crescimento anual especificas para cada uma das empresas;

(i) A taxa de crescimento na perpetuidade foi fixada em 3,5% para as empresas no Brasil e 5,9%
para as empresas na Argentina;

(iii) A taxa de desconto média do grupo é a mesma por regido geografica devido as premissas
chaves de inflacdo e risco-pais, que compde o calculo do WACC.

A Companhia néo identificou indicadores gue resultem na necessidade de registro de provisédo para
impairment no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019.

12.4 Anélise de sensibilidade

Abaixo demonstramos a andlise de sensibilidade para os cenarios de acréscimo/reducao de 1%

na WACC utilizada para calculo de impairment:
Taxa de desconto

Variagao no fluxo de caixa descontado Cenario Acréscimo Reducéo
Provével de 1% de 1%
Read 9,4% 1.486.563 2.121.222
Experimento 9,4% 250.327 349.350
Visual 9,4% 265.044 409.605
Trend 9,4% 978.225 1.479.400
Esferatur 9,4% 480.042 683.783
OLA 15,9% 33.386 39.307
Avantrip/Biblos 15,9% 31.563 37.881
Online (*) 9,4% 978.738 1.509.578
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13. Fornecedores

Referem-se a repasses operacionais para fornecedores aéreos, terrestres, maritimos, dentre outros,
e servigos turisticos, corporativos e de intercambio cultural prestados, cujo embarque ja foi realizado,
além de prestadores de servigos administrativos.

Controladora Consolidado

31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018 31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018

Reapresentado  Reapresentado Reapresentado  Reapresentado

Aéreo 161.203 222.563 142.267 232.332 233.588 253.341
Hotel 302.557 247.855 143.971 544.503 260.133 224.658
Maritimo 22.423 23.648 37.423 23.803 24.822 37.423
Instituicbes educacionais 2.261 3.253 - 2.261 3.253 1.590
Fornecedores administrativos 24.580 5.332 4.804 62.975 19.837 12.253
Outros fornecedores operacionais 41.458 9.261 1.095 155.629 163.005 37.734
Total 554.482 511.912 329.560 1.021.503 704.638 566.999
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14. Empréstimos e financiamentos

Controladora

31/12/2019
Banco Moeda Empresa Pais Vencimento Encargos Circulante . Néo Total
circulante
Citibank (c) uUsD cvC Brasil jun/20 2,67% a.a 311.744 - 311.744
Total 311.744 - 311.744
Consolidado
31/12/2019
Banco Moeda Empresa Pais Vencimento Encargos Circulante . Ndo Total
circulante
Citibank (c) UsD CVvC Brasil jun/20 2,67% a.a. 311.744 - 311.744
Galicia ARS Avantrip Argentina ago/20 22,4% a.a. 785 - 785
Total 312.529 312.529
Controladora
31/12/2018 (reapresentado)
Banco Moeda Empresa Pais Vencimento Encargos Circulante . Néo Total
circulante
- . . LIBOR 3 meses
Citibank (g) uUsD CVC Brasil Brasil mar/19 +207%aa. 18.182 ) 18.182
L. . . LIBOR 3 meses
Citibank (d) UsD CVC Brasil Brasil abr/19 +0,39% aa. 229.218 . 220018
Santander (e) UsD CVC Brasil Brasil jun/19 4,68% a.a. 68.914 - 68.914
L. . . . LIBOR 3 meses
Citibank (a) UsD CVC Brasil Brasil jul/19 +064% aa 97.711 ) 97.711
Bradesco (b) EUR CVC Brasil Brasil ago/19 1,26% a.a. 89.210 - 89.210
Total 503.235 - 503.235
Consolidado
31/12/2018 (reapresentado)
Banco Moeda Empresa Pais Vencimento Encargos Circulante . Ndo Total
circulante
Citibank (g) LIBOR 3 meses
9 UsD CVC Brasil Brasil mar/19 +2,07% a.a. 18.182 - 18.182
Citibank (d) LIBOR 3 meses
uUsD CVC Brasil Brasil abr/19 +0,39% a.a. 229.218 - 229.218
Santander (e) uUsD CVC Brasil Brasil jun/19 4,68% a.a. 68.914 - 68.914
Citibank (a) LIBOR 3 meses
uUsD CVC Brasil Brasil jul/19 +0,64% a.a 97.711 - 97.711
Bradesco (b) EUR CVC Brasil Brasil ago/19 1,26% a.a. 89.210 - 89.210
Santander (f) UsD Trend Viag. Brasil jun/19 4,39% a.a. 37.019 - 37.019
Itad BRL Trend Viag. Brasil ago/19 1,30% a.m. 664 - 664
Itad BRL Trend Viag. Brasil out/19 1,35% a.m. 575 - 575
Itaucard BRL Trend Viag. Brasil dez/19 1,55% a.m. 141 - 141
Galicia ARS Avantrip Argentina ago/20 22,4% a.a. 1.812 1.188 3.000
Ciudad ARS Avantrip Argentina out/19 27,0% a.a. 161 - 161
Galicia ARS Avantrip Argentina jun/20 37,5% a.a. 3.842 2.902 6.744
Supervielle ARS Avantrip Argentina abr/19 39,4% a.a. 250 - 250
Bradesco ARS Avantrip Argentina dez/19 5,50%a.a. 5.821 - 5.821
Total 553.520 4,090 557.610
Controladora
01/01/2018 (Reapresentado)
Banco Moeda Empresa Pais Vencimento Encargos Circulante . Néo Total
circulante
Citibank USD  CVCBrasil  Brasil mariig ~ L/BOR 3 meses 64.498 13712 78.210
+2,07% a.a.
Total 64.498 13.712 78.210
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Consolidado

01/01/2018 (Reapresentado)
N&o

Banco Moeda Empresa Pais Vencimento Encargos Circulante . Total
circulante
Citibank USD  CVC Brasil Brasil mar/19 Libor 3 meses + 64.498 13712  78.210
2,07% a.a.

Banco do Brasil BRL Visual Brasil abr/20 CDI +6,15% a.a. 17.311 - 17.311
Banco do Brasil BRL Visual Brasil nov/18 CDI +5,25% a.a. 4.245 - 4.245
BNDES S.A BRL Visual Brasil mai/l8 TJILP 86 - 86
Banco Safra BRL Visual Brasil fev/18 1,19% a.m. 3.035 - 3.035
Santander BRL Visual Brasil fev/18 1,90% a.m. 1.895 - 1.895
Itati Unibanco BRL Trend Brasil ago/19 1,30% a.m. 1.401 - 1.401
Itadl Unibanco BRL Trend Brasil out/19 1,35% a.m. 1.620 - 1.620
Itaucard BRL Trend Brasil dez/19 1,55% a.m. 320 - 320
Daycoval . .

A BRL Trend Brasil jul/18 1,52% a.m. 177 - 177
Leasing
Total 94.588 13.712 108.300

(a) Em 6 de julho de 2018, a CVC tomou um empréstimo junto ao Citibank, com taxas de juros anual sobre o empréstimo de LIBOR 3 meses
acrescido de taxa pré de 0,64% a.a., com pagamentos trimestrais de juros e amortizacéo total em 1° de julho de 2019. Esta divida foi totalmente
protegida (hedge) com swap para 106,5% do CDI a.a. Os recursos foram utilizados para capital de giro.

(b) Em 4 de setembro de 2018, a CVC tomou um empréstimo junto ao Banco Bradesco, com taxas de juros anual pré-fixada de 1,26% a.a., com
pagamentos de juros e amortizagao total em 30 de agosto de 2019. Esta divida foi totalmente protegida (hedge) com swap para 106,9% do CDI
a.a. Os recursos foram utilizados para capital de giro.

(c) Em 1 de novembro de 2019, a CVC tomou empréstimo junto ao Banco Citibank, com taxa de juros anual pré-fixada de 2,67% a.a., € pagamentos
de juros e amortizagao total em 01 de junho de 2020. Esta divida foi totalmente protegida (hedge) com swap para 110,0% do CDI a.a.

(d) Em Abril de 2018, a CVC tomou um empréstimo junto ao Citibank, com taxas de juros anual sobre o empréstimo de LIBOR 3 meses acrescido
de taxa pré de 0,39%, com pagamentos trimestrais de juros e amortizacéo total em 23 de abril de 2019. Esta divida foi totalmente protegida (hedge)
com swap para 107,5% do CDI ao ano. Os recursos foram utilizados para capital de giro.

(e) Em Junho de 2018, a CVC tomou um empréstimo junto ao Santander, com taxa de juros anual sobre o empréstimo taxa pré-fixada de 4,68%,
com pagamento do juros e amortizagdo em 17 de junho de 2019 (bullet). Esta divida foi totalmente protegida (hedge) com swap para 106% do
CDI ao ano. Os recursos foram utilizados para capital de giro.

(f) Em Setembro de 2018, a CVC tomou um empréstimo junto ao Santander, com taxa de juros anual sobre o empréstimo taxa prefixada de 4,68%,
com pagamento do juros e amortizagdo em 17 de agosto de 2019 (bullet). Esta divida foi totalmente protegida (hedge) com swap para 106% do
CDI ao ano. Os recursos foram utilizados para capital de giro.

(g) Pagamentos semestrais de juros e amortizagao do principal a partir de 2 de marco de 2016. Esta divida foi totalmente protegida (hedge) com
swap para 107,5 % do CDI ao ano. Os recursos foram utilizados para capital de giro.

N&o ha garantias vinculadas aos empréstimos divulgados.
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15. Debéntures

Emissa Data de . Remuneracgéo
misséo ST Vencimentos
emissao a.a.
2° emissao 21/11/2017 21/11/2020 107,5% do CDI
3° emissdo 28/09/2018 13/03/2022  108,0% do CDI
4° emissdo série 1 18/04/2019  18/04/2023  108,5% do CDI
4° emissdo série 2 18/04/2019  22/04/2025 111,5% do CDI
Total
Emisséo Daf[a d~e Vencimentos Remuneragao
emisséao a.a.
12 emissao 03/03/2017 03/03/2019 107,5% do CDI
2° emissao 21/11/2017 21/11/2020 107,5% do CDI
3° emissdo 28/09/2018  14/03/2022  108,0% do CDI
Total
Emisséo Daf[a d~e Vencimentos Remuneragao
emissao a.a.
12 emisséao 03/03/2017 03/03/2019 107,5% do CDI
2° emissao 21/11/2017 21/11/2020 107,5% do CDI
Total
1° Emisséao

Controladora e Consolidado

31/12/2019
Circulante . Nao Total
circulante
602.676 - 602.676
2.940 199.668 202.608
4.483 457.673  462.156
2.407 248.973  251.380
612.506 906.314 1.518.820

Controladora e Consolidado

31/12/2018 (Reapresentado)

Circulante . Néo Total
circulante
50.165 - 50.165
3.757 599.508 603.265
3.058 199.402  202.460
56.980 798.910 855.890

Controladora e Consolidado

01/01/2018 (Reapresentado)

Circulante . Nao Total
circulante
150.548 49,913  200.461
3.615 598.918 602.533
154.163 648.831 802.994

Em 3 de marco de 2017, o Grupo realizou a 12 Emissdo de 200.000 Debéntures Simples, ndo
conversiveis em agles, em série Unica, de espécie quirografaria, de valor unitario de R$ 1, para
Distribuicdo Publica com Esforcos Restritos, no valor de R$ 200.000, com as seguintes

caracteristicas e condi¢des:

Os juros remuneratérios foram calculados pela férmula constante da Escritura de Emisséo e pagos
trimestralmente, tendo o primeiro pagamento ocorrido em 3 de junho de 2017.

Os custos de transacéo associados foram alocados como reduc¢éo do passivo e reconhecidos como
despesas financeiras, de acordo com os termos contratuais desta emissao.

Sem prejuizo da liquidagdo antecipada, nos termos previstos na Escritura de Emisséo, o valor
nominal unitario das debéntures foi amortizado em trés parcelas, sendo:

(a) 25% do Valor Nominal Unitario amortizado em 3 de junho de 2018,
(b) 50% do Valor Nominal Unitario amortizado em 3 de dezembro de 2018, e
(c) 25% do Valor Nominal Unitario amortizado em 3 de marco de 2019.

Em 31 de dezembro de 2019, conforme cronograma, a divida estava integralmente liquidada.
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2° Emissao

Em 21 de novembro de 2017, o Grupo realizou a 22 Emisséo de 600.000 Debéntures Simples, ndo
conversiveis em acfes, em série Unica, de espécie quirografaria, de valor unitario de R$ 1, para
Distribuicdo Publica com Esforcos Restritos, no valor de R$ 600.000, com as seguintes
caracteristicas e condi¢des:

Os juros remuneratorios sédo calculados pela formula constante da Escritura de Emissdo e pagos
semestralmente. Os custos de transacdo associados foram alocados como reducdo do passivo e
reconhecidos como despesas financeiras, de acordo com os termos contratuais desta emissdo. Nao
h& garantias vinculadas a esta debénture.

Sem prejuizo da liquidagdo antecipada, nos termos previstos na Escritura de Emisséo, o valor
nominal unitario das debéntures sera amortizado em 3 anos contados a partir da sua data de
emisséo, vencendo-se, portanto, em 21 de novembro de 2020. As parcelas dos juros remuneratoérios
possuem vencimento semestral, com datas entre 21 de maio de 2018 e 21 de novembro de 2020.

3° Emissao

Em 28 de setembro de 2018, o Grupo realizou a 3% Emissao de 200.000 Debéntures Simples, ndo
conversiveis em acfes, em série Unica, de espécie quirografaria, de valor unitario de R$ 1, para
Distribuicdo Publica com Esforcos Restritos, no valor de R$ 200.000, com as seguintes
caracteristicas e condiges:

Os juros remuneratorios sédo calculados pela formula constante da Escritura de Emissdo e pagos
semestralmente.

Os custos de transacéao associados foram alocados como reducéo do passivo e reconhecidos como
despesas financeiras, de acordo com o0s termos contratuais desta emissdo. Ndo ha garantias
vinculadas a esta debénture.

Sem prejuizo da liquidagdo antecipada, nos termos previstos na Escritura de Emisséo, o valor
nominal unitario das debéntures serd amortizado em 2 parcelas, vencendo-se respectivamente, em
13 de margo de 2021 e 13 de margo de 2022. As parcelas dos juros remuneratdrios possuem
vencimento semestral, com datas entre 13 de marco de 2019 e 13 de marco de 2022.

4° Emisséao

Em 18 de abril de 2019, o Grupo realizou a 42 Emissao de Debéntures Simples, n&o conversiveis
em acdes, da espécie quirografaria, em duas séries, sendo a primeira composta por 458.700
debéntures e a segunda composta por 250.000 debéntures, ambas com valor unitario de R$ 1.000,
com juros remuneratorios equivalentes a 108,50% e 111,50% respectivamente, da variagao
acumulada das taxas médias diérias dos DI, over extra Grupo, base 252 dias Uteis com as seguintes
caracteristicas e condigdes:

Os juros remuneratorios sédo calculados pela formula constante da Escritura de Emissédo e pagos
semestralmente.

Os custos de transacgao associados foram alocados como reduc¢éo do passivo e reconhecidos como
despesas financeiras. Nao ha garantias vinculadas a esta debénture.
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Sem prejuizo da liquidacdo antecipada, nos termos previstos na Escritura de Emissdo, o valor
nominal unitario da 12 série das debéntures sera amortizado em parcela Gnica com vencimento em
18 de abril de 2023. As parcelas dos juros remuneratorios possuem vencimento semestral, com
datas entre 18 de outubro de 2019 e 18 de abril de 2023.

O valor nominal unitéario da 22 série das debéntures serd amortizado em duas parcelas, vencendo-
se respectivamente, em 18 de abril de 2024 e 22 de abril de 2025. As parcelas dos juros
remuneratorios possuem vencimento semestral, com datas entre 18 de outubro de 2019 e 22 de
abril de 2025.

O Grupo calculou os “covenants” financeiros atrelados aos contratos de debéntures e concluiu que
nao esta inadimplente com essas clausulas em 31 de dezembro de 2019.

16. Ativos de direito de uso e passivos de arrendamento

Controladora Consolidado

Direito de uso

Saldo inicial em 01/01/2019 58.859 96.274
Combinacao de negécios - 12.363
Reajuste de Contrato 856 3.278
Amortizacao (11.407) (20.417)
Baixa (61) (3.249)
Variagdo cambial de conversao - (756)
Total em 31/12/2019 48.247 87.493
Circulante - -
N&o circulante 48.247 87.493

. A movimentacao dos arrendamentos a pagar esta detalhada abaixo:

Passivo de arrendamento

Controladora

Consolidado

Saldo inicial em 01/01/2019 58.859 96.274
Combinacao de negécios - 12.407
Reajuste de contrato 856 3.278
Pagamento (12.254) (23.167)
Juros incorridos 4514 8.393
Baixa (61) (3.312)
Variagdo cambial de conversao - (507)
Total em 31/12/2019 51.914 93.366
Circulante 12.544 19.103
Nao circulante 39.370 74.263

Em 31 de dezembro de 2019, o fluxo de pagamentos previsto (ajustado a valor presente) do saldo
circulante e ndo circulante de passivo de arrendamento esta disposto a seguir:

Ano Controladora Consolidado
2020 12.544 19.103
2021 11.746 18.668
2022 9.955 17.754
2023 8.527 15.442
2024 e ap6s 9.142 22.399
Total 51.914 93.366
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16.2 Impactos na demonstragéo do resultado

De acordo com a norma CPC 06 (R2)IFRS 16, as contraprestacdes de arrendamento,
anteriormente registradas como despesas com ocupac¢do, passaram a ser reconhecidas nas linhas
de depreciacdo e despesas financeiras. Embora o novo pronunciamento ndo tenha alterado o total
gue sera levado ao resultado ao longo da vida util do contrato, o0 método de reconhecimento dos
juros e atualizacdo monetaria associados aos arrendamentos traz um efeito temporal no lucro
liquido, com reducdo de R$ 1.142 e R$ 1.549, controladora e consolidado, respectivamente, no
exercicio de 2019. Em decorréncia do efeito temporal no imposto de renda e na contribuigdo social,
reconhecemos um ativo fiscal diferido que se realizara a medida que os contratos de locacfes se
encerrarem. Para apuragdes tributarias - imposto de renda e contribuicdo social - é assegurada a
neutralidade.

16.3 Maturidade dos passivos de arrendamento

Controladora

2020 2021 2022 2023 2024 e ap6s
Fluxo de pagamentos futuros
Fluxo de desembolso sem AVP 12.544 11.746 9.955 8.527 9.142
Taxa média de desconto (%) 8,6% 7,5% 6,5% 6,5% 6,5%
Cenario com inflagédo 13.008 12.181 10.303 8.825 9.462
Taxa média de inflagéo (%) 3, 7% 3, 7% 3,5% 3,5% 3,5%

Consolidado

2020 2021 2022 2023 2024 e ap6s
Fluxo de pagamentos futuros
Fluxo de desembolso sem AVP 19.103 18.668 17.754 15.442 22.399
Taxa média de desconto (%) 8,6% 7,5% 6,5% 6,5% 6,5%
Cenario com inflagéo 19.810 19.359 18.375 15.982 23.183
Taxa média de inflagéo (%) 3,7% 3, 7% 3,5% 3,5% 3,5%
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17. Provisdes para demandas judiciais e administrativas e passivo contingente

As provisdes para eventuais perdas decorrentes desses processos sdo estimadas e atualizadas
pela Administracéo, suportadas pelo apoio de seus consultores legais.

Controladora

Trabalhistas e P . -
Previdenciarias  CIVeis (b)  Tributarios Total

Saldo em 01 de janeiro de 2018 (reapresentado) 3.517 23.868 3.212 30.597
Adicdes/reversdes 876 24.424 5.576 30.876
Pagamentos (579) (25.295) - (25.874)
Incorporacdo 3.480 353 5.652 9.485
Saldo em 31 de dezembro de 2018 (reapresentado) 7.294 23.350 14.440 45.084
Adicbes/reversbes 332 57.282 (8.142) 49.472
Pagamentos (2.293) (35.162) 97  (37.358)
Saldo em 31 de dezembro de 2019 5.333 45.470 6.395 57.198

Consolidado
Passivo contingente (a)

i Civeis . ; Total
Providencianias __(b) __ Tributarios Tributérios el et ®

Saldo em 01 de janeiro de 2018 8.655 33.320 8534  263.648 84.761 398.918
(reapresentado)

Adicbes 1.630 27.891 5.762 - - 35.283
Pagamentos/Reversfes (857) (29.024) (743) - - (30.624)
Combinacao de negdcios 91 1.535 741 - 12.605 14.972
Transferéncias (633) 349 284 - - -
Prescricdo de passivo contingente - - - (66.339) (15.791) (82.130)
Variagdo cambial de conversao (12) (148) 4 - - (155)
Atualizacdo monetéria - - - 14.161 7.025 21.186
Saldo em 31 de dezembro de 2018 8.875 33.923 14582  211.470 88.600 357.450
(reapresentado)

Combinacao de negécios 237 547 37.942 5.961 - 44.687
Adicbes 4.279 71.497 (7.859) - - 67.917
Pagamentos/Reversfes (2.857) (40.080) 98 - - (42.839)
Reclassificacdo (10) (330) - - - (340)
Prescricdo de passivo contingente - - - (50.597) (16.474) (67.071)
Variagdo cambial de conversao 385 (406) (1.812) - 507 (1.326)
Atualizagcdo monetéria - - - 5.442 7.397 12.839
Saldo em 31 de dezembro de 2019 10.909 65.151 42.951 172.276 80.030 371.317

(@) Tratam-se de passivos contingentes assumidos em combinacéo de negdcios das empresas Trend, Ola, e Esferatur sobre obrigaces
relacionadas a IRPJ/CSLL, PIS/Cofins e ISS sobre receitas.

(b) Os processos civeis versam, em geral, sobre as seguintes matérias: atrasos e cancelamento de voos, extravio e danificacdo de

bagagem, falha ou falta da prestacdo de servigos, rescisdo contratual (multas aplicadas, reembolso, entre outros) e altera¢des de
roteiros e itinerarios.

Passivos contingentes

A Companhia e suas controladas possuiam em 31 de dezembro de 2019 um processo de natureza
tributaria, o qual encontra-se em discussdo em esfera administrativa, onde séo discutidos a
cobranca de IRPJ e CSLL relativo a suposta amortizacao indevida de agio, despesas financeiras e
reflexo nos JSCP, nos periodos de 2014, 2015 e 2016, além de multas isoladas, no valor total de
R$ 541.195. Tal processo apresentava prognostico de perda possivel em 31 de dezembro de 2019,
e teve andamento ao longo de 2020, conforme explicado na nota explicativa 31.

Em 7 de janeiro de 2015 a Companhia foi autuada pela Secretaria da Receita Federal para a
exigéncia do IRPJ e da CSLL, relativos ao exercicio de 2010 a 2013, em decorréncia da glosa de
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despesas de amortizacdo fiscal do agio. O valor total do principal do auto de infracdo foi de
R$ 127.072 e, conforme avaliacao de seus assessores juridicos e entendimento jurisprudencial, em
31 de dezembro de 2019 o processo estava encerrado e arquivado a favor da Companhia.

17.1 Deposito judicial

Controladora Consolidado
2019 2018 2017 2019 2018 2017
reapresentado  reapresentado reapresentado  reapresentado
Trabalhistas 4.569 3.133 3.395 9.826 6.878 3.395
Tributarios 54.260 49.997 19.227 54.260 49.997 19.227
Civel 19.432 22.120 18.600 25.895 25.436 18.600

78.261 75.250 41.222 89.981 82.311 41.222

A Administracdo decidiu, de forma preventiva, em 18 de outubro de 2017, propor agéo judicial em
face da Unido sobre a possivel tributacdo dos planos de opcbes existentes como remuneracao,
defendendo a natureza mercantil do contrato. Dessa forma, foram realizados depdsitos judiciais
nesse exercicio que totalizam em 31 de dezembro de 2019 o montante de R$ 54.261 (R$ 52.347
em 31 de dezembro de 2018 - reapresentado e R$ 19.227 em 01 de janeiro de 2018 -
reapresentado), para garantir a discussao do risco, e esti apresentado dentro da rubrica “depésito
judicial” no ativo n&o circulante no balanco.

18. Imposto de renda e contribuicao social

18.1 Reconciliacéo de despesas com o imposto de renda e a contribuicdo social

Controladora Consolidado
Exercicio findo em 31 de Exercicio findo em 31
dezembro de de dezembro de
2019 2018 2019 2018
reapresentado reapresentado

Lucro antes do imposto de renda e contribuigdo social das operagdes em 61.008 206.365 61.584 253.083
continuidade

Lucro antes do imposto de renda e da contribuic&o social 61.008 206.365 61.584 253.083
Imposto de renda a aliquota nominal - 34% (20.743) (70.164) (20.939) (86.048)
Opcdes de a¢bes outorgadas e reconhecidas - (4.147) (92) (4.147)
Equivaléncia patrimonial (10.888) 4.977 - 165
Despesas nao tributaveis/indedutiveis (26.308) (20.667) (37.361) (50.745)
Imposto diferido sobre diferencas temporarias e prejuizo fiscal e base

negativa (a) (28.856) - (29.947) -
Ajuste de aliquotas das empresas no exterior - - - (5.446)
Juros sobre capital préprio 20.331 18.159 20.331 18.159
Outros 1.552 (8.704) 4.558 (1.161)
Imposto de renda e contribui¢ao social (64.912) (80.546) (63.449) (129.223)
Corrente (79.229) (92.004) (87.894) (139.675)
Diferido 14.317 11.458 24.445 10.452
Despesa de imposto de renda e contribuigcédo social (64.912) (80.546) (63.449) (129.223)
Aliquota efetiva 106% 39% 103% 51%

(a) Refere-se ao efeito liquido do ajuste de constituicdo de diferido sobre diferengas fiscais temporarias e prejuizo fiscal e base negativa das
empresas Ola, Visual, CVC e Trend, bem como a ndo constituicdo de diferido sobre diferencas fiscais temporarias e prejuizo fiscal e base negativa
da empresa Submarino Viagens.
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18.2 Imposto de renda e contribui¢do social diferidos ativos

Provisédo para demandas judiciais e administrativas
Proviséo para bonus, PLR e ILP

Proviséo para encargos financeiros no desconto de
recebiveis

Instrumentos derivativos (competéncia)

Amortizagdo dos ativos alocados no prego de aquisicao
(PPA)

Perda estimada para ajuste ao seu valor recuperavel
Ativo diferido sobre passivo contingente (PPA)
Amortizacdo do 4gio e mais valia das entidades
incorporadas

IR/CS diferido sobre prejuizo fiscal e base negativa de
CSLL

IFRS 16

Outras (a)

Ativo de imposto de renda diferido

Controladora Consolidado
31/12/2019 31/12/2018  01/01/2018 31/12/2019 31/12/2018 01/01/2018
19.447 15.585 10.403 21.144 17.035 12.894
10.735 23.419 14.604 10.914 26.078 17.728
11.421 11.595 9.880 11.775 11.595 9.880
- 530 4.890 - 530 4.890
- - - 23.026 8.804 14.025
16.941 9.037 - 23.223 10.080 -
- - - 79.509 111.589 118.459
40.649 66.737 - 40.649 66.737 -
40.049 - - 85.038 - -
1.142 - - 1.492 - -
33.623 32.626 22.004 37.859 43.645 26.339
174.007 159.529 61.781 334.629 296.093 204.215

(@) Inclui ativos de tributos diferidos de outras provisdes nédo significativas individualmente.

(b) Conforme destacado na nota 3.2.
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A recuperacéo dos créditos do imposto de renda e contribuicdo social diferidos sobre prejuizo fiscal
e base negativa de CSLL esta baseada nas projecdes de lucros tributaveis futuros do Grupo
(limitadas a 10 anos), e se realizara conforme abaixo:

Controladora Consolidado

2020 5.626 10.348
2021 19.028 28.940
2022 15.395 36.378
2023 - 7.682
2024 - 1.690
Ativo de imposto de renda diferido 40.049 85.038

A movimentacdo dos créditos do imposto de renda e contribuicdo social diferido ativo é conforme
segue:

Controladora Consolidado

Saldos em 01 de janeiro de 2018 61.781 204.215
Efeitos no Resultado 11.458 10.452
Efeito no Patrimdnio Liquido (810) (758)
Efeito no Patrimdnio Liquido (% de aquisicdo READ/RF) 60.851 60.851
Outros movimentos (combinagao de negdécios) 26.249 21.333
Saldos em 31 de dezembro de 2018 159.529 296.093
Efeitos no Resultado 14.317 24.445
Efeito no Patrimdnio Liquido - -
Outros movimentos (combinacdes de negécios) 161 14.091
Saldos em 31 de dezembro de 2019 174.007 334.629

O reconhecimento e manutencdo dos saldos de imposto de renda e contribuicdo social diferidos
ativos estdo baseados no historico de geracédo de lucro tributavel pela Companhia nos dltimos anos.

18.3 Imposto de renda e contribuicéo social diferidos passivos

O montante de R$ 56.095 (R$ 17.465 e R$ 0 em 31 de dezembro e 01 de janeiro de 2018,
respectivamente - reapresentado) apresentado nas demonstragdes financeiras refere-se ao imposto
de renda diferido oriundo da mais valia identificada na combinacéo de negécios da Argentina.

19. Contas a pagar e contas areceber — Aquisi¢cao de controlada
19.1 Contas a pagar de aquisicéo de controlada

O saldo de contas a pagar refere-se a aquisicdo da Submarino Viagens. O saldo a pagar esta sendo
corrigido pela SELIC e descontada a taxa de 15% a.a. A movimentacdo do contas a pagar é
apresentado a seguir:

Controladora
e Consolidado

Saldo a pagar em 01 de janeiro de 2018 (reapresentado) 62.086
Valores pagos no ano de 2018 (2.813)
Juros no ano de 2018 3.898
Saldo a pagar em 31 de dezembro de 2018 (reapresentado) 63.171
Circulante 4.163
N&o circulante 59.008
Valores pagos no ano de 2019 (1.858)
Juros no ano de 2019 3.747
Saldo a pagar em 31 de dezembro de 2019 65.060
Circulante 3.254
Né&o circulante 61.806

92



CcvC

corp

Demonstracdes financeiras da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. e controladas em 31 de dezembro de 2019

O saldo a pagar sera liquidado da seguinte forma:

Controladora e
Consolidado

Ano 31/12/2019 ~ 31/12/2018
(reapresentado)
2019 - 4.163
2020 3.254 4.075
2021 3.832 3.721
2022 3.663 3.557
2023 em diante 54.311 47.655
Total 65.060 63.171

19.2 Contas a receber de aquisicao de controlada

Conforme clausulas contratuais firmadas entre a Controladora e o antigo controlador da Submarino
Viagens (B2W Viagens), quaisquer eventuais contingéncias anteriores a data de aquisi¢cdo sdo de
responsabilidade deste ultimo. Dessa forma, além do registro das contingéncias em questao na
referida controlada, a Administragéo reconheceu saldo de contas a receber no mesmo montante de
R$ 1.479 em 31 de dezembro de 2019 e 2018 - reapresentado, (R$ 1.902 em 01 de janeiro de 2018
- reapresentado) e estdo alocados na rubrica de outras contas a receber.

20. Patrimdnio liquido
20.1 Capital social

Em 31 de dezembro de 2019, o capital subscrito € de R$ 663.236 (R$ 533.448 em 31 de dezembro
de 2018 - reapresentado e R$ 486.370 em 01 de janeiro de 2018 - reapresentado), representado
por 149.181.579 (146.511.872 em 31 de dezembro de 2018 e 141.700.212 em 31 de dezembro de
2017), a¢Bes ordinarias e sem valor nominal. As movimenta¢des do capital social no periodo findo
em 31 de dezembro de 2019 referem-se a: (a) emissdo de 677.500 a¢Bes ordinarias e sem valor
nominal, integralizadas no exercicio, no valor de R$ 7.257 decorrente de exercicios dos planos de
stock options e (b) emissdo de 1.992.207 acbes ordinarias e sem valor nominal, no valor de
R$ 122.531, integralizadas com a aquisicao das acdes da empresa Esferatur.

A Companhia ndo possui um grupo controlador e seu capital compreende apenas ac¢fes ordinarias.
20.2 Opcdes de compra de acdes

O Grupo concede remuneragdo na forma de pagamento com base em ac¢fes a seus principais
executivos e administradores. A estimativa do valor justo dos pagamentos com base em acdes
requer a determinacado do modelo de avaliacdo mais adequado para a concessao de instrumentos
patrimoniais, assim como o uso de diversas premissas, 0 que depende dos termos e condi¢des da
concessao.

As despesas dessas transacdes sdo reconhecidas no resultado (despesas gerais e administrativas)
a medida em que o servigo é prestado em contrapartida da reserva de pagamentos baseados em
acoes, no patriménio liquido.

O preco de exercicio das op¢des concedidas € o valor justo de mercado das agcdes no momento da
outorga das opc¢des, corrigido pela variacdo do Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo -
IPCA até a data de exercicio.

Adicionalmente, os beneficiarios devem manter o vinculo empregaticio, conforme definido pelo
plano de pagamento baseado em a¢des da Companhia anterior ao exercicio da opcao outorgada e
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deve observar o periodo de lock-up de um ano apds a data de aquisi¢cdo. As op¢cbes sdo exerciveis
em até 10 anos. Apés a data da outorga, as opg¢des, as quais os direitos de exercicio tenham sido
adquiridos, deverdo ser exercidas em 90 dias contados a partir da data de saida da Companhia.

20.3 Plano de incentivo

Em Assembleia Geral Ordinaria e extraordinaria realizada em 28 de abril de 2017, os acionistas da
Companhia aprovaram o “Plano de Incentivo a Longo Prazo e Retencdo Baseado em Acdes da
Companhia — CVC” (“ILP CVC”), destinado aos diretores atuais e futuros da Companhia, diretores
de sociedades controladas e determinados empregados da Companhia ou das sociedades
controladas (gerentes com alto potencial).

Nos termos do ILP CVC, para fazer jus ao direito de receber a¢cbes restritas da Companhia, o
participante, a seu exclusivo critério, devera utilizar percentual de sua remuneracéao variavel (PPR)
para adquirir agdes de emissdo da Companhia no mercado secundario da B3. Tendo o participante
utilizado sua remuneracao variavel para adquirir agdes de emissdo da Companhia no mercado
secundario, o Conselho de Administracdo da Companhia conceder-lhe-a4 o direito de receber um
namero de agdes restritas, sem nenhum custo ao participante, apés transcorrido o periodo de lock-
up, da seguinte forma: (a) caso o participante tenha utilizado até 50% do valor liquido de sua
remuneracdo variavel na aquisicao de acdes no mercado secundario, a correspondente & mesma
guantidade (100%) de ac¢des adquiridas no mercado secundario; (b) caso o participante tenha
utilizado mais que 50% e até 75% do valor liquido de sua remuneracéo varidvel na aquisicdo de
ac6es no mercado secundario, a Companhia transferira ao participante uma quantidade de agbes
restritas que serd correspondente a 125% do nimero de ac¢des adquiridas no mercado secundario;
e (c) caso o participante tenha utilizado mais que 75% do valor liquido de sua remuneracao variavel
na aquisicdo de a¢des no mercado secundario, a Companhia transferira ao participante um numero
de acdes restritas que sera correspondente a 150% do numero de a¢bes adquiridas no mercado
secundario.

94



CcvC

corp

Demonstracdes financeiras da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. e controladas em 31 de dezembro de 2019

Os participantes terdo direito de receber as ac¢fes restritas e a Companhia tera a obrigacédo de
transferir tais acdes restritas somente apés transcorrido o periodo de lock-up. Para fins do ILP CVC,
o periodo de lock-up significa o periodo de trés anos contado da data de aquisicdo das Ac¢bes
Préprias pelo Participante, devidamente demonstrado a Companhia pelo comprovante de aquisicdo
das acBes no mercado secundério, durante o qual o participante ndo podera alienar, transferir,
alugar, ceder, empenhar ou oferecer em garantia quaisquer tais acdes adquiridas no mercado
secundario, sob pena de, ao final de tal periodo, a Companhia néo transferir ao participante as acées
restritas.

Em Assembleia Geral Extraordindria realizada em 2 de junho de 2017, os acionistas da Companhia
deliberaram e aprovaram sobre o Plano de Incentivo Baseado em Ac¢bes CEO (“ILP CEQ”) destinado
ao Diretor Presidente da Companhia e o Plano de Incentivo Baseado em A¢des CFO (“ILP CFO”)
destinado ao Vice-Presidente Administrativo Financeiro e de Relagbes com Investidores da
Companbhia.

Nos termos do ILP CEO e do ILP CFO, os executivos elegiveis terdo direito, observadas
determinadas condi¢des descritas nos Planos, de receber ac¢des restritas da Companhia de forma
nao onerosa. O numero total maximo de acdes restritas que poderdo ser entregues no ambito do
ILP CEO é de 2.039.000 acbes representativas do capital social total da Companhia,
correspondentes a 1,5% do capital social da Companhia atual, em bases totalmente diluidas. J4 o
namero total maximo de acles restritas que poderdo ser entregues no ambito do ILP CFO é de
274.000 acbes representativas do capital social total da Companhia, correspondentes a 0,2% do
capital social da Companhia atual, em bases totalmente diluidas.

O namero de acdes restritas a serem entregues aos participantes sera determinado com base nas
condigdes descritas no ILP CEO e ILP CFO. Tanto no ILP CEO quanto no ILP CFO seré&o utilizadas,
para liquidacédo das acdes restritas, acfes atualmente mantidas em tesouraria ou que venham a ser
adquiridas pela Companhia para tal fim no ambito de um programa de recompra de a¢des, nos
termos do seu estatuto social e da ICVM 567.
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As movimentacdes no Plano de Opc¢des de compra de acdes estdo detalhadas abaixo:

(Em milhares de opc¢des) (Em milhares de ac6es)
Plano 1 Plano 2 Plano 3 Plano 4 Plano 5 Plano 6 ILP CVC
Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche 1 Tranche 1 Tranche Tranche Tranche ILP CEO/
1.1 21a23 3.1 41a4.3 1 2 3 CFO

01 de janeiro de 2018 500 68 3.783 672 1.123 500 301 ; - 2.949
(Reapresentado)
Outorgadas - - - - - - - 245 - -
Exercidas (500) 2) (3.783) (284) (262) - - - - -
Prescritas - - - - (94) - - - - -
Canceladas - - - 4) - - - - - -
31 de dezembro de 2018 ; 66 ; 384 767 500 301 245 - 2.949
(Reapresentado)
Outorgadas - - - - - - - - 359 -
Exercidas - 2 - (243) (252) (181) (53) - - (1.781)
Canceladas - - - - - - - - (46) (1.168)
31 de dezembro de 2019 - 64 - 141 515 319 248 245 313 -

A despesa no exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 foi de R$ 9.865, liquido de encargos sociais (R$ 30.525 no exercicio findo em 31
de dezembro de 2018 — reapresentado e R$19.038 em 01 de janeiro de 2018 - reapresentado).

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

Plano 1 Plano 2 Plano 3 Plano 4 Plano 5 Plano 6 ILP CVC ILP CVC CEICI)_/EFO

Detalhes Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche Tranche
1.1 1.2 2.1 3.1 4.1 4.2 4.3 1 1 le?2 3

Elitg‘rgs)'”'c'o (primeira 03/05/2010 01/01/2010  10/11/2013  11/03/2013  10/11/2011  01/04/2013  31/10/2013  31/08/2014  09/12/2015  28/04/2017  16/05/2017  16/05/2017
?r;ﬁ]”;'r‘ii;‘e de opcdes - TBO - - 64 - 69 - 72 515 319 493 313 -
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 R$ 14,81 R$ 12,87 N/A N/A N/A
Volatilidade esperada 32,83% 47,00% 44,35% 30,58% 30,58% 30,58% 30,58% 33,75% 38,33% 36,22% 36,22% 36,22%
Inflagdo estimada (IPCA) 5,87% 5,87% 5,58% - - - - - - - - -
Prazo maturidade estimado 5 anos 4 anos 5 anos 4 anos 5 anos 5 anos 5 anos 4,4 anos 5 anos 3 anos 3 anos 3 anos
Valor justo da opgéo R$ 2,56 R$ 4,58 R$ 14,44 R$ 6,38 R$ 5,07 R$ 5,23 R$ 5,54 R$ 6,19 R$ 7,51 N/A N/A N/A
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20.4 Reserva de lucros
20.4.1 Reserva legal

E constituida mediante apropriagdo de 5% do lucro liquido do exercicio até atingir 20% do capital
social.

20.4.2 Reserva de retencao de lucros

Parcela ou totalidade do lucro liquido remanescente, apds as apropriacées previstas no estatuto
social da Companhia, podem ser retidos com base em orgcamento de capital aprovado pela
Assembleia Geral, na forma prevista no Artigo 196 da Lei das Sociedades por Agdes.

20.5 Reserva de capital

Em 31 de dezembro de 2019, o saldo da conta de Reserva de capital é devedor em R$ 178.965
(devedor em R$ 72.998 em 31 de dezembro de 2018 — reapresentado - e devedor em R$ 111.775
em 01 de janeiro de 2018 - reapresentado).

20.6 Distribuicéo de dividendos e juros sobre capital préprio

O Estatuto Social estabelece o pagamento de dividendo obrigatorio, em cada exercicio social, ndo
inferior a 25% do lucro liquido ajustado de cada exercicio.

Em 5 de dezembro de 2018, o Conselho de Administracdo aprovou o pagamento antecipado de juros
sobre capital préprio no valor bruto de R$ 60.352, referente ao lucro do exercicio findo em 31 de
dezembro de 2018 cujo pagamento foi realizado em 19 de dezembro de 2018. Em 28 de maio de
2019 a parcela restante de dividendos a pagar foi liquidada. Em 11 de dezembro de 2019, o Conselho
de Administracdo aprovou o pagamento de juros sobre capital proprio no valor bruto de R$ 62.101,
referente a reserva de lucros do exercicio findo em 31 de dezembro de 2019 cujo pagamento foi
realizado em 08 de janeiro de 2020.

Exercicio findo em 31
de dezembro de

2019 2018

Reapresentado
(Prejuizo) Lucro liquido do exercicio (3.904) 125.819
Reserva legal (5%) - (6.291)
Base de célculo dos dividendos - 119.528
Dividendos minimos (25%) - 29.882
Juros sobre capital a pagar (62.101) (60.352)
Dividendos a pagar - 3.839
Dividendo adicional proposto - (34.309)
Total 62.101 3.839
IR a pagar sobre JSCP (5.608) -
Saldo a pagar 56.493 3.839

Tendo em vista a inexisténcia de lucros apurados no exercicio social encerrado em 31 de dezembro
de 2019, o Conselho de Administracéo aprovou a retificacdo do pagamento de juros sobre o capital
préprio realizado em 08 de janeiro de 2020, conforme aprovado em Reunido de Conselho de
Administracdo realizada em 11 de dezembro de 2019, para alterar a sua base do lucro liquido
apurado no exercicio de 2019 para lucros de exercicios anteriores a conta da Reserva de Retengéo
de Lucros.
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20.7 Agdes em tesouraria

Instrumentos patrimoniais préprios que sao readquiridos (a¢des em tesouraria) sdo reconhecidos ao
custo e deduzidos do patriménio liquido. Nenhum ganho ou perda é reconhecido na demonstracao
do resultado na compra, venda, emissdo ou cancelamento dos instrumentos patrimoniais proprios
da companhia. Qualquer diferenga entre o valor contébil e a contraprestagdo € reconhecida em
reservas de capital.

Em 31 de dezembro de 2019, a Companhia possuia 253.686 a¢fes em tesouraria (1.555.158 em 31
de dezembro de 2018 — reapresentado - e 11.440 em 01 de janeiro de 2018 - reapresentado) no
montante de R$ 11.191 (R$ 77.664 em 31 de dezembro de 2018 — reapresentado - e R$ 283 em 01
de janeiro de 2018 - reapresentado).
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21. Transac¢Oes com partes relacionadas

As transac¢des com partes relacionadas séo realizadas no curso normal das atividades, as condi¢des
e 0s montantes destas estdo demonstrados abaixo:

21.1 Principais saldos ou pagamentos oriundos de transacdes com partes relacionadas

Controladora

31/12/2019
Passivo
Ativo Ativo ndo Passivo nao Resultado
circulante circulante circulante circulante (12 meses) Pagamento
Grupo Duotur (b) - - 49.514 - (2.828) 27.074
Viatrix Viagens (c) - - 3.217 - (207) 13.358
Visual Turismo (e) - - 245 - (344) 576
Grupo Trend (d) - - - - (2.653) 42.858
Esferatur (g) - - 24.296 58.815 (3.444) 49.012
Total das aquisi¢des de partes relacionadas - - 77.272 58.815 (9.476) 132.878
Submarino Viagens (I) 356.524 - 124.008 - - 318.365
Visual Turismo (f) 43.402 - 911 - - -
Grupo Trend (f) 222.448 - 21.699 - - -
CVC Turismo S.A.U (h) 1.981 - - - - -
Grupo Bibam 1.226 - - - - -
Esferatur (f) 2.097 - 231 - - -
GJP Administradora de Hotéis (a) - - 3.398 - - 22.265
Total de op. intercompany 627.678 - 150.247 - - 340.630
CVC Turismo S.A.U - 22.896 - - - -
Total de AFAC - 22.896 - - - -
Total 627.678 22.896 227.519 58.815 (9.476) 473.508
Consolidado
31/12/2019
Ativo ndo  Passivo  Passivo ndo Resultado
: - ) Pagamento
circulante circulante circulante (12 meses)
Grupo Duotur (b) - 49.514 - (2.828) 27.074
Viatrix Viagens (c) - 3.217 - (207) 13.358
Visual Turismo (e) - 245 - (344) 576
Grupo Trend (d) - - - (2.653) 42.858
Grupo Bibam (i) 319 - 15.827 - -
Ola (j) 11.892 - 52.312 - -
Esferatur (g) - 24.296 58.815 (3.444) 49.012
Almundo (k) - 9.060 - - 303.826
12.211 86.332 126.954 (9.476) 436.704
GJP Administradora de Hotéis (a) - 3.398 - - 22.265
Total das operacdes intercompany - 3.398 - - 22.265
Total 12.211 89.730 126.954 (9.476) 458.969
Controladora
31/12/2018
Ativo Ativo ndo Passivo Passivo ndo Resultado
. . - ) Pagamento
circulante circulante  circulante circulante (12 meses)
Grupo Duotur (b) - - 25.029 49.328 (4.644) 4.758
Viatrix Viagens (c) - - 10.929 5.439 (885) 4.651
Visual Turismo (e) - - 2.823 9.567 27) 1.761
Grupo Trend (d) - - 25.121 1.900 (5.433) 6.156
Total das aquisi¢Ges de partes
relacionadas - - 63.902 66.234 (10.989) 17.326
Submarino Viagens (f) 199.045 - 33.367 - - 25.627
Visual Turismo (f) 27.053 - 10.867 - - -
Grupo Trend (f) 83.525 - 8.462 - - -
GJP Administradora de Hotéis (a) - - 1.755 - - 29.762
Total das operagdes intercompany 309.623 - 54.451 - - 55.389
CVC Turismo S.A.U. (h) - 46.698 - - - -
Grupo Trend (d) - 174.933 - - - -
Total de empréstimos a controladas - 221.631 - - - -
Total 309.623 221.631 118.353 66.234 (10.989) 72.715
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Consolidado

31/12/2018
Ativo ndo  Passivo  Passivo nédo Resultado Pagamento
circulante circulante  circulante (12 meses) 9
Grupo Duotur (b) - 25.029 49.328 (4.644) 4.758
Viatrix Viagens (c) - 10.929 5.439 (885) 4.651
Visual Turismo (e) - 2.823 9.567 27) 1.761
Grupo Trend (d) - 25.122 1.900 (5.433) 6.156
Grupo Bibam (i) 110 - 3.827 - -
Ola (j) 6.963 3.874 59.219 - -
Total de aquisicdo de partes
relacionadas 7.073 67.777 129.280 (10.989) 17.326
GJP Administradora de Hotéis (a) - 1.755 - - 29.762
Total de operagfes intercompany - 1.755 - - 29.762
Total (Reapresentado) 7.073 69.532 129.280 (10.989) 47.088
Controladora
01/01/2018 (reapresentado)
Ativo Ativo ndo  Passivo Parfgcl)vo Resultado Pagamento
circulante circulante circulante circulante (12 meses)
Grupo Duotur (b) - - 25.144 49.328 (9.501) 136.972
Viatrix Viagens (c) - - 10.270 9.865 (2.786) 21.893
Visual Turismo (e) - - 10.043 4.325 - -
Grupo Trend (d) - 8.032 - 37.706 (483) -
Total das aquisi¢des de partes relacionadas - 8.032 45.457 101.224 (12.770) 158.865
CVC Servigos Agéncia de Viagens Ltda - - - - - 55.076
READ Servicos Turisticos 67.013 - 293 - - -
Submarino Viagens (f) 65.071 - 9.573 - - -
Visual Turismo (f) 16 - 34 - - 63.202
Viatrix Viagens 19.900 - - - - -
Grupo Trend (f) 50.403 - - - - -
GJP Administradora de Hotéis (a) 4 - 2.653 - - 23.794
Total das operacdes intercompany 202.407 - 12.553 - - 142.072
Total 202.407 8.032 58.010 101.224 (12.770) 300.937
Consolidado
01/01/2018 (reapresentado)
Ativo Ativo nédo Passivo Parfgcl)vo Resultado Pagamento
circulante circulante circulante circulante (12 meses)

Grupo Duotur (b) - - 25.144 49.328 (9.501) 136.972
Viatrix Viagens (c) - - 10.271 9.865 (2.786) 21.893
Visual Turismo (e) - - 10.042 4.325 - -
Grupo Trend (d) - 8.032 - 37.706 (483) -
Total das aquisi¢des de partes relacionadas - 8.032 45.457 101.224 (12.770) 158.865
GJP Administradora de Hotéis (a) - - 2.653 - - 23.794
Total das operacdes intercompany - - 2.653 - - 23.794
Total - 8.032 48.110 101.224 (12.770) 182.659

(a) Refere-se ao contas a pagar relacionado a reserva de quartos em hotéis. A GJP Administradora de Hotéis é considerada como parte relacionada, tendo
em vista que é controlada indireta de uma holding que detém agdes do Grupo.

(b) Refere-se ao contas a pagar pela aquisicdo do capital do Grupo Duotur, que vem sendo corrigido com base em 100% da taxa CDI com vencimento até
2020. O Grupo considerou esta aquisicdo como uma transagao com partes relacionadas tendo em vista que os ex-diretores sdo atuais acionistas do Grupo.
(c) Refere-se ao contas a pagar pela aquisi¢do do capital da Viatrix, que vem sendo corrigido com base em 100% pela taxa CDI com vencimento até 2021. A
Companhia considera esta aquisi¢do como partes relacionadas, tendo em vista que os ex-diretores séo atuais acionistas do Grupo.

(d)Refere-se ao contas a pagar pela aquisi¢éo do capital do Grupo Trend, que vem sendo corrigido com base em 100% pela taxa CDI com vencimento até
2022. A Companhia considera esta aquisicdo como partes relacionadas, tendo em vista que os ex-diretores do Grupo séo atuais acionistas.

(e) Refere-se ao contas a pagar pela aquisicédo do capital da Visual, que vem sendo corrigido com base em 100% pela taxa CDI com vencimento até 2022. A
Companhia considera esta aquisigdo como partes relacionadas, tendo em vista que os atuais diretores da Visual séo ex-acionistas.

(f) Venda de bilhetes aéreos, reservas de hotéis, outros servigos turisticos a valor de custo e conta corrente entre a Controladora e suas controladas.

(9) Refere-se ao contas a pagar pela aquisi¢cdo do capital da Esferatur, que vem sendo corrigido com base em 100% pela taxa CDI com vencimento até 2024.
O Grupo considerou esta aquisicdo como uma transagéo com partes relacionadas, tendo em vista que os ex-diretores sdo atuais acionistas do Grupo.

(h) Referem-se a despesas com a Diretoria do Grupo Bibam e Ola a serem reembolsadas pela CVC SAU a valor de custo.

(i) Valor referente a opgdes de venda e compra das empresas Avantrip/Biblos. Maiores detalhes dispostos na nota 10.

(j) Valor referente a opg6es de venda e compra da empresa Ola. Maiores detalhes dispostos na nota 10.

(k) Refere-se ao contas a pagar pelo preco de compra (holdback), com vencimento em abril/20. Maiores detalhes dispostos na nota 10.

() Venda de bilhetes aéreos, reservas de hotéis, outros servigos turisticos e conta corrente entre a Controladora e suas controlada a valor de custo e aporte
de capital.
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21.2 Remuneracdo do pessoal-chave da Administracao

O pessoal-chave da Administracéo inclui os conselheiros e diretores:

Salarios e outros beneficios de curto prazo
Pagamentos baseados em acdes
Total

22. Contratos a embarcar antecipados de pacotes turisticos

Exercicio findo em 31 de
dezembro de

2019 2018
reapresentado
59.883 73.328
41.856 62.856
101.739 136.184

As contas a receber de clientes referentes aos pacotes turisticos tém como contrapartida a conta de
contratos a embarcar antecipados, no passivo circulante, at¢é o momento do embarque dos
passageiros. Na data do embarque do cliente, o valor pertinente ao repasse aos fornecedores
(companhia aéreas, hotéis, receptivos, locadoras de carros, comissdes de agentes etc.) €
reclassificado para a respectiva conta de fornecedores operacionais, e para a receita de
intermediacdo, momento em que o Grupo reconhece o servico de intermediacao de turismo.

23. Receita liguida de intermediacao

A abertura da receita de intermediagéo € como segue:

Controladora

Consolidado

Exercicio findo em 31
de dezembro de

Exercicio findo em 31
de dezembro de

2019 2018 2019 2018

Reapresentado Reapresentado
Domeéstico (a) 576.856 613.566 841.918 888.811
Internacional (a) 521.776 363.798 720.235 592.742
Cruzeiro maritimos (a) 12.771 15.000 98.496 21.616
Receita bruta de servi¢os (“agente”) 1.111.403 992.364 1.660.649 1.503.169
Fretamentos (b) 181.592 145.312 181.593 145.312
Receita bruta de servicos (“principal”) 181.592 145.312 181.593 145.312
Receita bruta de servigos 1.292.995 1.137.676 1.842.242 1.648.481
Impostos sobre venda (90.538) (69.540) (132.786) (116.456)
Receita liquida de servigos 1.202.457 1.068.136 1.709.456 1.532.025

(a) Receita de intermediacéo em gue a companhia atua como agente. Maiores informacdes vide nota 2.11.
(b) Receita de intermediacdo em que a companhia atua como principal. Maiores informagdes vide nota 2.11.
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24. Custos e despesas operacionais

24.1 Custos operacionais

Controladora Consolidado
Exercicio findo em 31 Exercicio findo em 31
de dezembro de de dezembro de
2019 2018 2019 2018
Reapresentado Reapresentado
Custo casco havio (73.548) (71.689) (73.548) (71.689)
Taxas portuarias (23.451) (22.733) (23.451) (22.733)
Taxa de servigos (15.991) (11.771) (15.991) (11.771)
Qutros (26.611) (18.635) (26.611) (18.635)
Total (139.601) (124.828) (139.601) (124.828)
24.2 Despesas operacionais
Controladora Consolidado
Exercicio findo em 31 Exercicio findo em 31
de dezembro de de dezembro de
2019 2018 2019 2018
Reapresentado Reapresentado
Pessoal (234.645) (244.665) (493.813) (460.449)
Servicos de terceiros (a) (189.492) (149.849) (316.537) (227.076)
Taxa de cartdo de crédito (70.806) (62.256) (104.754) (87.468)
Depreciacdo e amortizagéo (80.731) (60.272) (151.856) (113.725)
Perda por reducéo ao valor recuperavel de (37.954) (25.609) (47.807) (37.585)
contas a receber
Outros (175.117) (61.141) (178.586) (33.867)
Total (788.745)  (603.792)  (1.293.353) (960.170)
Despesas de vendas (178.481) (164.184) (291.630) (235.062)
Perda por reducéo ao valor recuperavel de (37.954) (25.609) (47.807) (37.585)
contas a receber
Despesas gerais e administrativas (411.093) (362.000) (825.710) (692.040)
Despesas gerais e administrativas (330.362) (301.728) (673.854) (578.315)
Depreciacdo e amortizagéo (80.731) (60.272) (151.856) (113.725)
Oultras receitas operacionais (b) 66.395 5.544 188.522 98.171
Outras despesas operacionais (c) (227.612) (57.543) (316.728) (93.654)
Total (788.745)  (603.792)  (1.293.353) (960.170)

(a) Inclui despesas com promogdes, marketing, servigos profissionais e outros.

(b) Inclui receitas advindas da prescri¢éo de passivos contingentes assumidos em combinagéo de negécios, reversdes de earnouts fora do periodo
de mensuragdo de combinagdo de negdcios, sign bdnus, entre outras receitas pulverizadas.

(c) O Grupo registrou como outras despesas operacionais, perdas efetivas e a incorrer no montante total de R$ 143.250. Esse valor refere-se as
perdas incorridas nas operag6es mantidas com a Avianca Brasil relativas a: reembolso com passageiros referente a vendas canceladas, gastos
extras com reacomodacdes realizadas em outras cias aéreas, baixa de ativos em aberto e contingéncias civeis de processos de danos morais e
materiais citados dentro do exercicio findo em 31 de dezembro de 2019. Adicionalmente, foi estimada uma perda relacionada a cancelamentos de
embarques futuros os quais serdo objeto de reembolso cujo montante esta contemplado na perda mencionada acima.
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25. Resultado financeiro

Controladora

Consolidado

Exercicio findo em 31
de dezembro de

Exercicio findo em 31
de dezembro de

2019 2018 2019 2018

Despesas financeiras Reapresentado Reapresentado
Encargos financeiros (a) (111.232) (92.696) (131.209) (102.997)
Taxa de servigos financeiros (b) (80.744) (80.815) (84.269) (84.333)
Juros das aquisi¢cbes (12.609) (15.525) (12.609) (15.525)
Imposto sobre operagdes financeiras (IOF) (5.392) (4.441) (7.967) (6.582)
Juros passivos — IFRS 16 (4.514) - (8.393) -
Outros (7.725) (6.965) (16.864) (33.032)
Total de despesas financeiras (222.216) (200.442) (261.311)  (242.469)
Receitas financeiras

Rendimento de aplicagdes financeiras 8.837 2.262 8.861 3.435
Juros ativos 22.098 32.460 24.147 30.529
Outros 4.445 27.103 4.863 29.985
Total de receitas financeiras 35.380 61.825 37.871 63.949
Variagdo cambial, liquida 5.756 (9.172) 8.522 (15.909)
Despesas financeiras, liquidas (181.080) (147.789) (214.918)  (194.429)

(a) Referem-se a juros de empréstimos, debéntures e tarifas bancarias.
(b) Refere-se a taxa de desconto sobre venda de a prazo de recebiveis para instituicdes financeiras.

26. Lucro por acao

Lucro atribuivel aos acionistas da Companhia

Quantidade média ponderada de agdes ordinarias em circulacéo (em milhares de acdes)
(Prejuizo) Lucro por acéo - basico (R$)

Média ponderada da quantidade de acdes ordinarias (em milhares de acdes)

Efeito da diluicdo: Pagamento baseado em ag¢fes (milhares de agbes)

Média ponderada da quantidade de ac¢8es ordinarias ajustada pelo efeito da
diluicdo (em milhares de acdes)

(Prejuizo) Lucro por acéo - diluido (R$)

Média ponderada de a¢8es ordinérias (bésico)

Acdes ordinarias existentes em 1° de janeiro

Efeito das a¢bes emitidas relativas a combinacdes de negdcios
Efeito das opc¢bes de acdes exercidas

Efeito das acdes emitidas no decorrer de 2019

Média ponderada de a¢gdes ordinarias em circulagao

Média ponderada de a¢8es ordinarias (diluido)
Média ponderada de a¢des ordinarias (basico)
Efeito das op¢des de acdes ao serem exercidas
Média ponderada de a¢des ordinarias (diluido)
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Exercicio findo em 31
de dezembro de

2019 2018
Reapresentado
(3.904) 125.819
146.847 144.855
(0,03) 0,87
146.847 144.855
2.195 2.500
149.042 147.355
(0,03) 0,85
144.956.714
1.528.268
71.432
290.193
146.846.607
146.846.607
2.194.904

149.041.511
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27. Mudancgas nos passivos de atividades de financiamento

A seguir é apresentado a movimentagdo das mudancas nos passivos de atividades de financiamento para os exercicios findos em 31 de

dezembro de 2019 e 2018 (reapresentado).

Empréstimos e financiamentos - Circulante

Debéntures — Circulante

Debéntures - N&o circulante

Contas a pagar aquisicao de controladas - Circulante
Contas a pagar aquisi¢ao de controladas - Nao circulante

Contas a pagar aquisicdo de investidas — Partes
relacionadas — Circulante
Contas a pagar aquisicdo de investidas — Partes

relacionadas - N&o circulantes
Instrumentos financeiros derivativos, liquido
Passivo de arrendamento

Total

Empréstimos e financiamentos - Circulante

Empréstimos e financiamentos — N&o circulante
Debéntures — Circulante

Debéntures - Né&o circulante

Contas a pagar aquisicao de controladas - Circulante
Contas a pagar aquisicdo de controladas - Nao circulante

Contas a pagar aquisicdo de investidas - Partes
relacionadas — Circulante
Contas a pagar aquisicdo de investidas — Partes

relacionadas - N&o circulantes
Instrumentos financeiros derivativos, liquido
Passivo de arrendamento

Total
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Controladora

31/12/2018 o JUros  variagéio cambial  Novas Efeitos Combinagses  |/ansferéncias -
(reapresentado) Liquidagdes pagos a;lsj@oa:etl:éa?asla captagdes  nao caixa d%ﬂéggg%? cwchillgE:znei:ao 31/12/2019
503.235 (502.725)  (11.404) 11.302 308.316 3.020 - - 311.744
56.980 (62.891) (63.716) 80.516 709.021 - - (107.404) 612.506
798.910 - - - - - - 107.404 906.314
4.163 - - - - - - (909) 3.254
59.008 (1.858) - 3.747 - - - 909 61.806
63.902 - - - - - - 13.370 77.272
66.234 (116.851) (1.706) 8.862 - - 115.646 (13.370) 58.815
(18.928) 36.578 (11.624) (8.704) 2.954 3.219 - - 3.495
- (12.254) - 4.514 - 59.654 - - 51.914
1.533.504 (660.001)  (88.450) 100.237  1.020.291 65.893 115.646 - 2.087.120
Consolidado
31/12/2018 P ~ Juros Variagdo cambial Novas Efeitos Combinagdes Transferéncias -
(reapresentado) Liquidagdes pagos emonetarias  captagdes  ndo caixa de negocios cm(:lijrl?m:net;ao 31/12/2019
553.520 (559.885)  (13.880) 15.669 311.040 1.975 - 4.090 312.529
4.090 - - ; : - - (4.090) ;
56.980 (62.891) (63.715) 80.515 709.021 - - (107.404) 612.506
798.910 - - - - - - 107.404 906.314
4.163 - - ; - - - (909) 3.254
59.008 (1.858) - 3.747 - - - 909 61.806
67.777 - - - - - 9.060 9.495 86.332
129.280 (116.852) (1.705) 8.862 - 1.218 115.646 (9.495) 126.954
(19.476) 36.862  (12.329) (5.918) 2.205 3.220 - - 4.564
- (23.167) - 8.393 - 95.733 12.407 - 93.366
1.654.252 (727.791)  (91.629) 111.268  1.022.266 102.146 137.113 - 2.207.625
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Empréstimos e financiamentos - Circulante

Empréstimos e financiamentos - N&o circulante

Debéntures - Circulante

Debéntures - N&o circulante

Contas a pagar aquisi¢éo de controladas - Circulante

Contas a pagar aquisicao de controladas - Nao circulante
Contas a pagar aquisi¢@o de investidas - Partes relacionadas
- Circulante

Contas a pagar aquisi¢cdo de investidas - Partes relacionadas
- N&o circulantes

Instrumentos financeiros derivativos, liquido

Total (reapresentado)

Empréstimos e financiamentos - Circulante

Empréstimos e financiamentos — N&o circulante

Debéntures - Circulante

Debéntures - Né&o circulante

Contas a pagar aquisi¢ao de controladas - Circulante

Contas a pagar aquisi¢ao de controladas - Nao circulante
Contas a pagar aquisicao de investidas - Partes relacionadas -
Circulante

Contas a pagar aquisi¢éo de investidas - Partes relacionadas -
Né&o circulantes

Instrumentos financeiros derivativos, liquido

Total (reapresentado)
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Controladora

Transferéncias -

01/01/2018 L Juros Variagéo Novas Efeitos Combinagdes S 31/12/2018
(reapresentado) Liquidacdes pagos n:s;,nelizli;s captagdes ndo caixa de negocios C”i?,'iﬂf:rﬁgao (reapresentado)
64.498 (71.197)  (4.677) 43.204 457.695 - - 13.712 503.235
13.712 - - - - - - (13.712) -
154.163 (150.000) (52.554) 55.450 200.000 - - (150.079) 56.980
648.831 - - - - - - 150.079 798.910
4.073 - - - - - - 90 4.163
58.013 - (2.813) 3.898 - - - (90) 59.008
45.457 - - - - - - 18.445 63.902
101.216 (13.979) (11.093) 11.625 - (3.090) - (18.445) 66.234
12.833 (16.339)  (5.003) (7.968) (1.087) (1.364) - - (18.928)
1.102.796 (251.515) (76.140) 106.209 656.608 (4.454) - - 1.533.504
Consolidado
01/01/2018 o JUros  variagio cambial  Novas Efeitos  cCombinagses |ransferéncias- 39,15/501g
(reapresentado) LiquidacGes pagos emonetdrias  captagdes nhé&o caixa denegdcios C"CCT:EE};‘Q” (reapresentado)
94.588 (100.576) (7.543) 44.287 498.507 633 14.002 9.622 553.520
13.712 - - - - - - (9.622) 4.090
154.163 (150.000) (52.554) 55.450 200.000 - - (150.079) 56.980
648.831 - - - - - - 150.079 798.910
4.073 - - - - - - 90 4.163
58.013 - (2.813) 3.898 - - - (90) 59.008
45.457 - - - - - 3.874 18.446 67.777
101.216 (13.979)  (11.093) 11.627 17.684  (3.090) 45.361 (18.446) 129.280
12.661 (18.566)  (5.003) (8.244) (1.154) 830 - - (19.476)
1.132.714 (283.121) (79.006) 107.018 715.037 (1.627) 63.237 - 1.654.252
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28. Informagdes Complementares ao Fluxo de Caixa

Controladora Consolidado

Exercicio findo em 31 Exercicio findo em 31

de dezembro de de dezembro de

2019 2018 2019 2018
reapresentado reapresentado

Transagdes que ndo envolvem o desembolso de caixa:

Passivo de arrendamento (a) 59.654 - 95.733 -
Reducéo de divida — aquisi¢édo de partes relacionadas / investimento (b) - (3.090) - (3.090)
Combinagéo de negdcios (c¢) 115.646 - 137.113 63.237
QOutros resultados abrangentes (d) 3.219 2.476 6.413 1.463
Incorporacao (e) - (1.364) - -
Juros partes relacionadas (f) 3.020 - - -
Total 181.539 (1.978) 239.259 61.610

(a) Valor referente a saldos de contratos de aluguel - IFRS 16, vide nota explicativa 16.

(b) Valor referente a pagamento da aquisi¢do da empresa Ola S.A. Esse valor foi liquidado através de aumento de capital da holding CVC Turismo
S.A.U./ Valor referente a earn-out, Visual Turismo (jun/2018).

(c) Valor referente as aquisi¢des de controladas.

(d) Valor referente a variagéo de conversédo das controladas: Avantrip, Biblos e Ola S.A. e resultado liquido de hedge de fluxo de caixa.

(e) Saldo referente incorporacéo da empresa Experimento

(f) Valor referente juros de debéntures de partes relacionadas

29. Seguros
O Grupo tem como politica manter cobertura de seguros em face dos riscos que envolvem entre
outros, incéndios, danos materiais e responsabilidade civil, além de uma apdlice de seguro de vida

para seus funcionarios.

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

Tipo 31/12/2019

Risco civil 74.899
Responsabilidade civil administradores e diretores 95.109
Riscos gerais/civeis 673.023
Total 843.031
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30. Segmento reportaveis

Em decorréncias as recentes aquisicfes na Argentina, o Grupo e suas controladas reavaliaram os
requerimentos descritos no CPC 22/IFRS 8 — Informagfes por Segmentos e entenderam que a
melhor forma de avaliacdo das naturezas e os efeitos financeiros das atividades de neg6cios em que
esta envolvida e os ambientes econémicos em que operam € o geografico, sendo feita a abertura,
portanto, por Brasil e Argentina.

31/12/2019
Brasil  Argentina Consolidado
Receita liquida de vendas 1.580.986 128.470 1.709.456
Custo dos servigos prestados (139.601) - (139.601)
Lucro Bruto 1.441.385 128.470 1.569.855
Receitas (despesas) operacionais
Despesas de vendas (304.226) (35.211) (339.437)
Despesas gerais e administrativas (700.616) (125.094) (825.710)
Despesas gerais e administrativas (568.242) (105.612) (673.854)
Depreciacao e amortizacao (132.374) (19.482) (151.856)
Outras despesas operacionais (139.531) 11.325 (128.206)
Lucro (prejuizo) antes do resultado financeiro 297.012 (20.510) 276.502
Resultado financeiro (204.774) (10.144) (214.918)
Lucro (prejuizo) antes do imposto de renda e contribui¢cdo social 92.238 (30.654) 61.584
Imposto de renda e contribuigao social (91.307) 27.858 (63.449)
Corrente (88.571) 677 (87.894)
Diferido (2.736) 27.181 24.445
Lucro (prejuizo) liquido do exercicio 931 (2.796) (1.865)
Atribuido a acionistas controladores 476 (4.380) (3.904)
Atribuido a acionistas n&o controladores 455 1.584 2.039
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Receita liquida de vendas
Custo dos servigos prestados
Lucro Bruto

Receitas (despesas) operacionais

Despesas de vendas

Despesas gerais e administrativas
Despesas gerais e administrativas
Depreciacao e amortizagdo

Equivaléncia patrimonial

Outras despesas operacionais

Lucro antes do resultado financeiro

Resultado financeiro
Lucro antes do imposto de renda e contribuicdo social

Imposto de renda e contribuigdo social
Corrente
Diferido

Lucro liquido das operagdes em continuidade:
Resultado liquido das opera¢des descontinuadas (liquido de impostos)
Lucro liquido do exercicio

Atribuido a acionistas controladores
Atribuido a acionistas ndo controladores
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31/12/2018
(reapresentado)

Brasil  Argentina Consolidado
1.513.036 18.989 1.532.025
(124.828) - (124.828)
1.388.208 18.989 1.407.197
(268.264) (4.383) (272.647)
(670.481)  (21.559) (692.040)
(561.384)  (16.931) (578.315)
(109.097) (4.628) (113.725)

485 - 485
5.724 (1.207) 4.517

455.672 (8.160) 447512
(185.381) (9.048) (194.429)

270.291  (17.208) 253.083
(131.536) 2.313 (129.223)
(139.675) - (139.675)

8.139 2.313 10.452
138.755  (14.895) 123.860
(459) - (459)
138.296  (14.895) 123.401
135.620 (9.801) 125.819
2.676 (5.094) (2.418)
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31. Eventos subsequentes
31.1. Repactuacéo de divida

Em 05 de marco de 2020, a Companhia concluiu uma operacédo de repactuacdo de divida junto ao
Citibank, onde o empréstimo existente em 31 de dezembro de 2019 no valor de USD 77 milhdes,
com SWAP a 110% do CDI, teve um incremento de principal para USD 90 milhdes, agora com SWAP
a CDI + 1,5%, e o vencimento original prorrogado de junho de 2020, para pagamento em uma parcela
de USD 13 milhdes em dezembro de 2022 e duas parcelas de USD 38,5 milhdes em junho de 2022
e 2023.

Tal operacéo contribuiu para uma entrada adicional de caixa imediata, bem como melhora do fluxo
de caixa de curto prazo, com a prorrogacao dos prazos de vencimento.

31.2. Alteracdo no rating da Companhia

Em 08 de julho de 2020, a Administragdo da Companhia recebeu comunica¢ao da agéncia de rating
Standard & Poor’s sobre a atribui¢céo do rating brCCC-, com perspectiva negativa para a Companhia.

31.3. Assembleia Geral de Debenturistas (*AGD”)

Em 03 de julho de 2020, foram realizadas Assembleias Gerais de Debenturistas, sendo realizadas,
em vista das matérias em deliberacdo, assembleias de cada série, bem como assembleia de ambas
a séries.

Foi solicitado perdao temporario (waiver) guanto ao eventual ndo cumprimento de obrigacdes ndo
pecuniarias em funcdo do atraso na entrega das Demonstracfes Financeiras de 31 de dezembro de
2019 e de 31 de marco de 2020. A maioria dos debenturistas presentes em cada assembleia decidiu
pela suspensdo dos trabalhos das respectivas Assembleias Gerais de Debenturistas, para que a
Companhia possa proporcionar maiores informacdes aos debenturistas incluindo suas
demonstrac@es financeiras.

As referidas Assembleias Gerais de Debenturistas foram retomadas em 7 de agosto de 2020 e,
novamente, a maioria dos debenturistas presentes em cada assembleia decidiu pela suspenséo dos
trabalhos das respectivas assembleias, para que a Companhia possa proporcionar maiores
informacgdes aos debenturistas incluindo suas demonstrac¢des financeiras.

As referidas Assembleias Gerais de Debenturistas serdo retomadas em 4 de setembro de 2020.
31.4 Processo de capitalizacdo da Companhia

Em 09 de julho de 2020, a Administracdo da Companhia comunicou ao mercado que foi aprovado o
aumento do capital social de, no minimo, R$ 200.000 e, no maximo, R$ 301.740, mediante de
emissédo de até 23.500.000 ac¢Bes ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal (“Acdes”)
para subscri¢ao privada, dentro do limite do capital autorizado (“Aumento de Capital”), com prazo de
exercicio do direito de preferéncia iniciando em 15 de julho de 2020 e encerrando em 13 de agosto
de 2020.

Como vantagem adicional aos subscritores de A¢des no Aumento de Capital, serd atribuido 1 (um)
bdnus de subscricdo, em série Unica, para cada Acao subscrita. Na hipétese de subscricdo integral
do Aumento de Capital, e exercicio da totalidade dos bonus de subscricdo até o seu vencimento, a
Companhia podera ter um aumento de capital adicional de até R$ 401.314, com prazo de exercicio
iniciando em 1 de dezembro de 2020 e encerrando em 29 de janeiro de 2021.
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Em 18 de agosto de 2020, a Administracdo da Companhia comunicou aos acionistas o encerramento
do periodo para exercicio do direito de preferéncia e a abertura do prazo para a subscri¢cao de sobras,
anunciando, ainda, que (i) conforme informacdes fornecidas pelo agente escriturador das acdes da
Companhia, até 13 de agosto de 2020 foram subscritas 20.954.612 novas Acdes, totalizando o
montante de R$ 269.057; (ii) durante o periodo de 19 de agosto de 2020 a 25 de agosto de 2020, os
subscritores que manifestaram interesse terdo direito de subscrever as sobras das ac¢des ainda nao
subscritas; e (iii) uma vez que ja foi verificada a subscricdo de novas Acbes superior a quantidade
minima e ao valor minimo do Aumento de Capital, findo o periodo de rateio de sobras, o Conselho
de Administracdo da CVC poderd, a seu exclusivo critério, aprovar a homologacdo parcial do
Aumento de Capital.

Em 27 de agosto de 2019 foi encerrada a primeira rodada de distribuicdo das sobras, tendo sido
subscritas 2.032.646 das acbes, restando para a segunda e Ultima rodada de subscricdo de sobras
512.742 agles, equivalente a 2.2% restantes.

31.5 Impacto da pandemia de COVID-19

Conforme é de amplo conhecimento, a pandemia de Covid-19 teve grande impacto sobre o segmento
de viagens e turismo, com severos reflexos nas atividades e nas receitas da Companhia. Nesse
contexto, conforme divulgado em 23 de marco e 23 de abril de 2020, a CVC vem tomando uma série

de medidas voltadas a preservacdo de sua saude financeira, abaixo resumidas, sendo que a
Companhia continuaré avaliando medidas adicionais para a preservagéo da sua saude financeira:

a. Clientes: A Companhia tem buscado acomodar as necessidades de seus clientes, oferecendo
opcdes de remarcacdo de viagens e/ou crédito para os clientes com viagens planejadas para
periodos préximos e que ndo poderao ser realizadas. Esse apoio é oferecido tanto pela nossa rede
— que atualmente possui aproximadamente 979 lojas abertas, de um total aproximado de 1.400 lojas
— como também pelos nossos agentes parceiros e pelos canais de atendimento telefénico e digital.
Nos casos em que o reembolso de passagens aéreas € possivel, encaminhamos solicitagbes as
companhias aéreas, que tém prazo de até 12 (doze) meses para devolucdo dos valores ao
consumidor, conforme estabelecido na Medida Provisoria n°® 925, de 18 de margo de 2020. Tal
medida proviséria esta sujeita a sua conversao em lei.

Para hospedagem e outros servicos, a eventual devolucao de valores deve ocorrer no prazo de 12
(doze) meses, contados a partir da data de encerramento do estado de calamidade publica decretado
pelo Governo Federal, conforme estabelecido na Medida Provisoria n® 948, de 8 de abril de 2020.
Tal medida proviséria esta sujeita a sua conversao em lei;

b. Colaboradores e parceiros: A Companhia esti operando normalmente. Foram implementadas as
medidas planejadas para garantir o bem-estar e a seguranca dos nossos colaboradores,
principalmente a possibilidade de trabalho remoto para a totalidade do time; e

c. Saude Financeira: A Companhia implementou com sucesso todas as medidas anteriormente
anunciadas para a preservacao da sua saude financeira e iniciou o planejamento das atividades para
retomada dos negécios, incluindo o desenvolvimento e aprofundamento de parcerias comerciais e a
evolucdo das ferramentas digitais e de relacionamento com os clientes. Adicionalmente, com as
medidas de reducdo implementadas, os gastos mensais recorrentes da Companhia (folha de
pagamento, tributos, investimentos em projetos prioritarios e juros da divida) foram reduzidos para
uma média mensal de R$ 52.000 ao longo do segundo trimestre de 2020.
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N&o obstante as medidas acima mencionadas, até o presente momento foram identificados impactos
relevantes relacionados aos efeitos da pandemia de Covid-19 nas atividades da Companhia no
primeiro trimestre de 2020, conforme segue:

a. Impairment. A reducgéo significativa nas operagdes da Companhia e de suas controladas ao longo
de 2020, aumento nos custos de captagdo de recursos ao longo do periodo de pandemia, e as
perspectivas relacionadas a retomada das atividades do setor de viagens e turismo indicam
impossibilidade de recuperacao de certos ativos, levando a necessidade de registro de provisao para
impairment no primeiro trimestre de 2020, em valor aproximado entre R$ 400.000 e R$ 600.000,
referentes a ativos intangiveis originados na aquisicdo de empresas, principalmente na Argentina.
Os valores apresentados ainda séo estimativas provisorias sujeitas a alteragdes na medida que a

Companhia concluir as informacdes trimestrais de 31 de marco de 2020.

b. Reversao de impostos diferidos ativos. Também associada a reducao significativa das operacdes
da Companhia e controladas, e a existéncia de incerteza relevante que pode levantar duvida
significativa quanto a capacidade de continuidade operacional da Companhia, levou a necessidade
de registro de proviséo para perda de créditos fiscais diferidos no primeiro trimestre de 2020 relativos
a prejuizos acumulados e diferengas tempordrias que, no atual cenario, dificilmente serdo utilizados
em um periodo razoavel (embora possam ainda ser utilizados no futuro) no valor aproximado de
R$ 335.000. Esta proviséo podera ser revertida a qualquer momento, em fungéo da realizacdo do
aumento de capital mencionado na Nota 31.4 e de que sejam assegurados novos financiamentos
para fazer frente aos R$ 602.676 de vencimentos de debentures previstos para novembro 2020,
conforme mencionado na nota 15.

c. Gastos com cancelamentos e reembolsos de viagens futuras. O atual cenario do segmento de
viagens e turismo impds a Companhia volume maior de cancelamentos de viagens, que atingiram
R$ 96.000 até 30 de junho de 2020. Estes cancelamentos geraram perdas relativas a valores ja
pagos pela Companhia e que ndo séo recuperaveis (relacionados, por exemplo, a comissdes de
vendas e tarifas de financeiras e cartdes de crédito) de aproximadamente R$ 13.000.

Adicionalmente, a Companhia incorreu em custos de aproximadamente R$ 4.000 referentes a
repatriacdo de passageiros durante a pandemia de Covid-19.

d. Aumento da inadimpléncia. O atual cenario econdmico gerou um incremento da inadimpléncia de
clientes da Companhia no primeiro trimestre de 2020 que atualmente trard um aumento na provisao
para devedores duvidosos de R$ 72.000, relativos a saldos em aberto a receber de clientes e
franquias, com baixa expectativa de recuperacao.

e. Outras Perdas. O atual cenario relativo ao segmento de viagens e turismo imp6s a Companhia
perdas relacionadas a contratos com fornecedores que contemplam créditos para utilizacao futura,
originados a partir de pagamentos antecipados de acordo com a condi¢des contratuais de pagamento
que estdo em linha com as praticas usuais de mercado e que ja foram efetuados (relativos, por
exemplo, a um pequeno nimero de hotéis no exterior, companhias aéreas e navios) de
aproximadamente R$ 16.000.

Adicionalmente, a Companhia atualmente possui um saldo de aproximadamente R$ 380.000 junto a
companhias aéreas, referentes a bilhetes ja pagos e que podem gerar perdas adicionais caso alguma
companhia aérea encerre suas operacdes sem honrar ou transferir estes bilhetes para outra
empresa. Todavia, ndo é possivel no presente momento estimar o potencial de perda envolvido.
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31.6 Processo administrativo referente a dedutibilidade de agio

Em 27 de maio de 2020, os membros da 122 Turma de Julgamento da Delegacia da Receita Federal
do Brasil, decidiram por unanimidade de votos, julgar procedente em parte a impugnacao impetrada
pela Companhia no curso do processo de auto de infragdo de IRPJ e CSLL relativo a suposta
amortizacao indevida de agio, despesas financeiras e reflexo nos JSCP, nos periodos de 2014, 2015
e 2016, cujo valor original era de R$ 541.195, mencionado na Nota 17. Esta decisdo cancelou os
lancamentos relativos a amortizacdo de &gio, juros sobre capital proprio (JSCP) e qualificacdo das
multas aplicadas, mantendo, no entanto, a cobranca referente a glosas de amortizacdo de earn out,
despesas financeiras e agravamento da multa de oficio, bem como as multas isoladas. Tais fatos
contribuiram para a reducdo da exposicédo fiscal nesse processo para R$ 85.107. A Companhia
elaborou Recurso Voluntario protocolado em 30 de julho de 2020, e segue com estimativa de perda
possivel para o saldo remanescente.
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ANEXO A ATA DE REUNIAO DO CONSELHO FISCAL
REALIZADA EM 31 DE AGOSTO DE 2020

PARECER DO CONSELHO FISCAL

Os membros do Conselho Fiscal da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A., em
cumprimento as disposicdes legais e estatutdrias, examinaram e discutiram o Relatério da
Administracdo e as Demonstra¢des Financeiras Individuais e Consolidadas da Companhia,
elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e as normas internacionais
de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB),
todos referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2019. Com base nos
exames efetuados, considerando, ainda, o relatdrio da KPMG Auditores Independentes, datado
de 31 de agosto de 2020, sem ressalvas, bem como as informagdes e esclarecimentos recebidos
no decorrer do exercicio, opinam, por unanimidade, que os referidos documentos estdo em
condicdes de serem apreciados pela Assembleia Geral Ordinaria de Acionistas, que devera levar
em consideracdo a identificacdo de erros em reconciliagdes contabeis mencionadas no Relatério
da Administragdo e na nota explicativa 4 (ii) das demonstra¢Ges financeiras relativas ao exercicio
de 2019.

Doris Beatriz Fran¢a Wilhelm
Presidente

Décio Magno Andrade Stochiero
Membro do Conselho

Sergio Citeroni
Membro do Conselho



PARECERES E DECLARAGCOES / DECLARAGAO DOS DIRETORES SOBRE AS DEMONSTRAGOES
FINANCEIRAS

CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.

LEONEL DIAS DE ANDRADE NETO, brasileiro, casado, historiador, portador da cédula de
identidade RG n2 2.735.214-54 SSP/BA, regularmente inscrito no CPF/ME sob o n2 291.647.615-
68, residente e domiciliado na Cidade de S3o Paulo, Estado de S3o Paulo, com endereco
comercial na Cidade de Santo André, Estado de S3o Paulo, na Rua das Figueiras, n2 501, 82 andar,
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 André, Estado do Sado Paulo,
na Rua das Figueiras, n? 501, 82 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, discutiu e concorda com as demonstra¢des financeiras da Companhia
referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2019.

MAURICIO TELES MONTILHA, brasileiro, casado, administrador de empresas, portador da
Carteira de ldentidade RG n® 11.785.317-3, expedida pela SSP/SP, inscrito no CPF sob o n®
048.273.028-55, com endere¢o comercial na cidade de Santo André, Estado de S3o Paulo, na
Rua das Figueiras, 501, 82 andar, Bairro Jardim, CEP 09080-370, na qualidade de Diretor de
Relagdes com Investidores da CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A., sociedade
por acBes, com sede na cidade de Santo André, Estado do Sdo Paulo, na Rua das Figueiras, n2
501, 82 andar, CEP 09080-370, inscrita ho 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 pardgrafo 1° do artigo
25 da Instrugdo CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, conforme alterada, discutiu e concorda
com as demonstracgGes financeiras da Companhia referentes ao exercicio social encerrado em
31 de dezembro de 2019.

Santo André, 31 de agosto de 2020.

LEONEL DIAS DE ANDRADE NETO

MAURICIO TELES MONTILHA



PARECERES E DECLARACOES / DECLARAGAO DOS DIRETORES SOBRE O RELATORIO DO
AUDITOR INDEPENDENTE

CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A.

LEONEL DIAS DE ANDRADE NETO, brasileiro, casado, historiador, portador da cédula de
identidade RG n2 2.735.214-54 SSP/BA, regularmente inscrito no CPF/ME sob o n2 291.647.615-
68, residente e domiciliado na Cidade de S3o Paulo, Estado de S3o Paulo, com endereco
comercial na Cidade de Santo André, Estado de S3o Paulo, na Rua das Figueiras, n2 501, 82 andar,
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 André, Estado do Sado Paulo,
na Rua das Figueiras, n? 501, 82 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 reviu, discutiu e
concorda com as conclusdes expressas no relatério de revisao dos auditores independentes da
Companhia.

MAURICIO TELES MONTILHA, brasileiro, casado, administrador de empresas, portador da
Carteira de ldentidade RG n® 11.785.317-3, expedida pela SSP/SP, inscrito no CPF sob o n®
048.273.028-55, com endereco comercial na cidade de Santo André, Estado de Sdo Paulo, na
Rua das Figueiras, 501, 82 andar, Bairro Jardim, CEP 09080-370, na qualidade de Diretor de
Rela¢des com Investidores da CVC BRASIL OPERADORA E AGENCIA DE VIAGENS S.A., sociedade
por acGes, com sede na cidade de Santo André, Estado do Sdo Paulo, na Rua das Figueiras, n?
501, 82 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 pardgrafo 1° do artigo
25 da Instrucdao CVM n° 480, de 7 de dezembro de 2009, conforme alterada, que juntamente
com os demais diretores da Companhia reviu, discutiu e concorda com as conclusdes expressas
no relatdrio de revisdo dos auditores independentes da Companhia.

Santo André, 31 de agosto de 2020.

LEONEL DIAS DE ANDRADE NETO

MAURICIO TELES MONTILHA
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