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BLUE TREE HOTELS & RESORTS DO BRASIL S.A.

CNPJ/MF 66.542.002/0001-10
Relatorio da Administracao

Senhores Acionistas

Atendendo as disposicdes legais e estatuarias, a Administracdo da Blue Tree Hotels &
Resorts do Brasil S.A. submete & apreciagdo dos Senhores, o Relatério da
Administrac@o e as Demonstracdes Financeiras Consolidadas da Companhia, com os
pareceres dos Auditores Independentes, referentes ao exercicio encerrado em 31 de
dezembro de 2014.

Blue Tree Hotels

Encantando o héspede, lo suas exp

Nossa Missao e Nossa Estralegla Na incessante busca do mais alto expertise em
Gestdo Hoteleira e tendo como missdo servir aos clientes com exceléncia,

hospitalidade, atitude e estilo proprio na busca incansavel pelo melhor e gerando
continuo retorno do investimento e valorizacdo dos empreendimentos, a Blue Tree vem
intensificando o foco na captacdo e fidelizacgdo dos Clientes e na gestdo e
desenvolvimento dos colaboradores para crescimento sustentdvel da organizacéo,
fatores que acreditamos ser estratégico e diferenciado para a concretizagéo das
ambiciosas metas.

Nosso C issocomo i dor - Comprometimento total com a maximizagéo
da rentabilidade do investimento, conceituando, operando e continuamente atualizando
os produtos e servigos hoteleiros. Nosso objetivo é obter resultados que excedam as
expectativas do mercado, assim como antecipar as tendéncias futuras, ampliando as

oportunidades do proprio produto e dos novos empreendimentos.

Com o Hdspede - Oferecer excelente e inigualavel experiéncia em hospedagem, em
todos os segmentos de atuagéo, encantando-o pelo conforto das instalagdes, pelo alto
nivel de competéncia e pela qualidade dos servigos.

Colaborador - Manté-lo sempre motivado, atualizado e comprometido com os clientes,
por meio de constante treinamento e desenvolvimento profissional, com disciplina,
respeito, autoridade e responsabilidade para exceder as expectativas dos clientes e
atingir os resultados operacionais, financeiros e de qualidade de servigos.

Com a Sociedade - Incrementar a economia com a rentabilizagdo dos investimentos,
ampliando oportunidades de trabalho e melhorando o nivel técnico e profissional do

setor de servigos hoteleiros e de alimentos e bebidas.

Com o Meio Ambiente - Preservar e valorizar a natureza, desenvolvendo os
empreendimentos sempre em respeito ao meio ambiente, criando sinergia com a
sociedade local e apostando na sua tipicidade cultural.

Contratos - A rede encerrou 0 més de abril de 2014 gerenciando 21 hotéis, em
16 cidades no Brasil.

Agradecimentos - A administracdo da Blue Tree manifesta seus agradecimentos a
todos que direta ou indiretamente contribuiram para o desempenho alcancado pela
Companhia, em especial aos seus clientes, fornecedores, acionistas, conselheiros e
funciondrios.

Balancos Patril is em 31 de D de 2014 e 2013 (Valores expressos em Reais) |

Ativo 3112/2014  31/12/2013 | Passivo e Patrimdnio Liquido 3112/2014  31/12/2013
Circulante 28.970.293 28.262.001 | Circulante 35.723.935 36.342.738
Caixa e equivalentes de caixa 1422425  2.059.051 | Empréstimos (nota 13) 20.739.801 21.824.546
Aplicacdes financeiras (nota 4) 4591.389  4.415.056 | Fornecedores
Contas a receber (nota 5) 15.987.326  13.750.337 | Materiais e servi¢os 2121709  2.257.084
Estoques (nota 6) 477.600 416.046 | Pool hoteleiro (nota 14) 1753289  1.336.682
Impostos a recuperar (nota 7) 279.488 203.929 | Obrigacoes tributérias 2244571 1.344.992
Partes relacionadas (nota 8) 4520560  5.926.486 | Imposto de renda e contribuicdo social (nota 15) - 1.502.035
Despesas antecipadas 231.912 184.602 | Salarios e encargos sociais (nota 16) 2.136.528  2.815.042
Demais contas a receber (nota 9) 1.459.593  1.306.494 | Adiantamentos de clientes 710.326 604.424
Nao Circulante 26.352.992 22.475.555 | Aluguéis a pagar (nota 17) 2.279.948  2.690.669
Realizével a longo prazo 17.037.336  16.506.779 | Dividendos a pagar 351.041 11.969
Partes relacionadas (nota 8) 3.122.474  3.122.474 | Demais contas a pagar 3.386.722  1.955.295
Impostos a recuperar (nota 7) 4317.320  3.794.807 | Nao Circulante 15.595.950  13.412.473
Imposto de renda e contribui¢do social diferidos (nota 15) 1.937.007  1.937.007 | Fornecedores - pool hoteleiro (nota 14) 9.800.852  9.826.576
Demais contas a receber (nota 9) 7.660.535  7.652.491 | Provisdo para contingéncias (nota 18) 3.071.394  1.762.752
Investimentos (nota 10) 2.129.011 626.470 | Parcelamento do REFIS (nota 24) 2.295.156  1.526.239
Imobilizado (nota 11) 104.326 124.219 | Provisao para perda de investimento (nota 12) 428.548 296.906
Intangivel (nota 12) 7.082.319  5.218.087 | Patrimdnio Liquido 4.003.400 982.345

Capital social (nota 19) 2.377.324  2377.324

Reservas de lucros 1.574.022 388.799

Ajuste acumulado de conversdo 52.054 |

. Prejuizos acumulados -

Total do Ativo 55.323.285 50.737.556 | Total do Passivo e do Patriménio Liquido 55.323.285

As notas explicativas da Administragdo sao parte integrante das demonstracdes contabeis

Demonstragoes dos Fluxos de Caixa - Exercicios Findos
em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 (Valores expressos em Reais)

D oes dos Resultados - E ios Findos
em 31 de Dezembro de 2014 € 2013 (Valores expressos em Reais)
2014 2013
Receita operacional liquida de vendas e servigos (nota 20) 133.171.689  125.080.186
Custos de mercadorias vendidas e servigos prestados (118.928.677)  (108.465.716,
Lucro Bruto 14.243.012 16.614.470
Receitas/(Desf ) Operacionai (7.677.328) (14.590.682)
Comerciais (108.230) (150.951)
Administrativas (nota 21) (8.146.291)  (10.841.991)
Honordrios da administracéo (nota 8) (2.370.681) (4.727.421)
Resultado de equivaléncia patrimonial (nota 10) (84.505) (157.507)
Outras receitas/(despesas) operacionais, liquidas (nota 23) 3.032.379 1.287.188
Lucro antes do resultado financeiro 6.565.684 2.023.788
Receitas/(despesas) financeiras, liquidas (nota 22) 3.205.557 (3.163.884,
Resultado antes do Imposto de Renda e da
Contribuicéo Social 3.360.127 (1.140.096)
Imposto de Renda e Contribuicao Social (nota 15) - 376.780
Lucro Liquido/(Prejuizo) do Exercicio 3.360.127 (763.316)

As notas explicativas da Administracdo sao parte integrante das demonstragdes contabeis
D oes dos R Findos
em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 (Valores expressos em Realis)

Outros resultados abrangentes 2014 2013
Lucro Ilqwdo/(prejmzo) do exercmlo 3.360.127 _ (763.316)
da C _3.360.127 _(763.316)

As notas expllcatlvas da Administrago s&o parte integrante das demonstragdes contabeis

Demonstragées das Mutagdes do Patriménio Liquido - Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 (Valores expressos em Reais)

Capital Reserva de

Social Incentivos Fiscais
Saldos em 31 de Dezembro de 2012 2.377.324 1.934
Prejuizo do exercicio - -
Saldos em 31 de Dezembro de 2013 2.377.324 1.934
Lucro liquido do exercicio - -
Destinagoes:
Reserva legal - -
Dividendos minimos obrigatérios - -
Reserva para investimentos - -
Saldos em 31 de Dezembro de 2014 2.377.324 1.934

Reservas de Lucros

Reserva Reserva para Ajuste Acumulado Prejuizos

Legal Investimentos de Conversao Acumulados Total

386.865 - 52.054 (1.072.516) 1.745.661
- - - (763.316) (763.316)

386.865 - 52.054 (1.835.832) 982.345
- - - 3.360.127 3.360.127

168.006 - - (168.006) -
- - - (339.072) (339.072)
- 1.017.217 - (1. 017217) -

554,871 1.017.217 52.054 4,003.400

As notas explicativas da Administracao sao parte integrante das demonstragdes contabeis

a0 as D

= Contaher

Notas Explicativas da A

em 31deD de 2014 e 2013

(Valores expressos em Reais, exceto quando indicado de outra forma)

1. Contexto Operacional: A Blue Tree Hotels & Resorts do Brasil S.A. (‘Companhia”) atua pre-
dominantemente no gerenciamento e administrag@o hoteleira e apart-hoteleira, de empreendi-
mentos préprios ou de terceiros, bem como na administrago da infraestrutura condominial de
empreendimentos residenciais e de escritérios com servigos, inclusive com locagéo ou néo de
suas unidades auténomas. E previsto como objeto social a participagao em outras sociedades.
Em 31 de dezembro de 2014, a Companhia mantinha as seguintes filiais e empreendimentos
gerenciados em operagao, empreendimentos em operagdo com, investidas da Companhia e em-
preendimentos em fase de abertura: Filiais em operacao: * Blue Tree Premium Morumbi - loca-
lizado na Avenida Roque Petroni Junior, 1000, Brookiin, Sao Paulo - SP. - 397 UHs' no Pool.
Empreendimento formado e operacionalizado por meio de Contrato de Constituigéo de Socieda-
de em Conta de Participacao, cuja operagéo e administragédo do empreendimento é realizado de
forma conjunta entre Companhia (socia ostensiva) e os sdcios participantes; ¢ Blue Tree Towers
Macaé - localizado na Rua Itapu, 251, Praia do Pecado, Macaé - RJ - 130 UHs no Pool. Empre-
endimento formado e operacionalizado por meio de Contrato de Constituicdo de Sociedade em
Conta de Participacao, cuja operacao e administragao do empreendimento é realizado de forma
conjunta entre a Companhia (sécia ostensiva) e os sécios participantes. A operagéo foi mantida
neste formato até agosto de 2013. A partir de setembro de 2013, passou a operar ainda como
Sociedade em Conta de Participacao por meio da investida da Companhia, BT Macaé Hotéis
Ltda. Empreendimentos suportados por contratos de locacao e sublocagdo: ¢ Blue Tree

A provisao para o Imposto de Renda foi constituida & aliquota de 15% sobre o lucro tributavel,
acrescida do adicional de 10%, conforme legislagéo especifica. A proviséo para contribuicdo so-
cial foi constituida a aliquota de 9% sobre o lucro antes do Imposto de Renda, ambas calculadas
com base no resultado do periodo. Os valores devidos figuram compensados com as antecipa-
cdes efetuadas no decorrer do ano ou com créditos acumulados. O imposto diferido é reconheci-
do com relagao as diferencas temporarias entre os valores contébeis de ativos e passivos e os
correspondentes valores usados para fins de tributagdo bem como sobre prejuizos fiscais e base
negativa da Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido, na extensao em que a sua realizagéo seja
provével. O imposto diferido é mensurado pelas aliquotas que se espera serem aplicadas as di-
ferencas temporarias quando elas revertem, baseando-se nas leis que foram decretadas ou
substantivamente decretadas até a data de apresentagéo das demonstrages contabeis. O Im-
posto de Renda diferido sobre prejuizos fiscais acumulados nao possui prazo de prescricao, po-
rém a sua compensacao € limitada em anos futuros em até 30% do montante do lucro tributavel
de cada exercicio. Os ativos e passivos fiscais diferidos sdo compensados, caso haja um direito
legal de compensar passivos e ativos fiscais correntes, e eles se relacionam a Impostos de
Renda langados pela mesma autoridade tributéria sobre a mesma entidade sujeita a tributacéo.
Ativos de Imposto de Renda e Contribuicao Social diferido sao revisados a cada data de relatdrio
e s8o reduzidos na medida em que sua realizagdo no seja mais provavel. n. Proviséo para
ias: ProvisGes para contingéncias relacionadas a processos trabalhistas, tributarios,

Premium Faria Lima - localizado na Avenida Faria Lima, 3989, Vila Olimpia, Sdo Paulo - SP.- 326
UHs no Pool; * Blue Tree Premium Paulista - localizado na Rua Peixoto Gomide, 707, Cerqueira
Cesar, Sao Paulo - SP.- 238 UHs no Pool; * Blue Tree Premium Berrini - localizado na Rua Quin-
tana, 1012, Brooklin Novo, S&o Paulo - SP. - 180 UHs no Pool (operacéo realizada até fevereiro
2013) - Unidade descontinuada em fevereiro de 2013; * Blue Tree Premium Manaus - localizado
na Avenida Umberto Calderaro Filho, 817, Manaus - AM. - 171 UHs no Pool; * Blue Tree Towers
Millenium Porto Alegre (“Millenium Flat”) - localizado na Avenida Borges de Medeiros, 3120, Praia
de Belas, Porto Alegre - RS. - 167 UHs no Pool; * Blue Tree Towers Recife - localizado na Avenida
Bernardo Vieira de Melo, 550, Piedade, Jaboatao dos Guararapes - PE. - 160 UHs no Pool - Uni-
dade descontinuada em 15 de dezembro de 2014; * Blue Tree Towers Porto Alegre - localizado na
Avenida Coronel Lucas de Oliveira, 995, Bela Vista, Porto Alegre - RS. - 132 UHs no Pool (opera-
¢éo realizada até agosto 2013); * Blue Tree Premium Londrina - localizado na Avenida Juscelino
Kubitschek, 1356, Londrina - PR. - 132 UHs no Pool; * Blue Tree Verbo Divino Hotéis Ltda. - loca-
lizado na Rua Verbo Divino, 1323, Chécara Santo Antonio, Séo Paulo - SP. - 330 UHs no Pool. A
operagéo foi mantida nesse formato até dezembro de 2013. A partir de janeiro de 2014 passou a
operar como Sociedade em Conta de Participacao por meio da investida da Companhia, BT
Verbo Divino Ltda.; * Blue Tree Towers Caxias do Sul - localizado na Rua Pinheiro Machado, 2867,
S0 Pelegrino, Caxias do Sul - RS. - 132 UHs no Pool; * Blue Tree Towers Florianépolis - localiza-
do na Rua Bocailiva, 2304, Centro, Floriandpolis - SC. - 95 UHs no Pool; * Blue Tree Towers
Andlia Franco - localizado na Rua Eleonora Cintra, 960, Jardim Analia Franco, Sao Paulo - SP. -
127 UHs no Pool; * Blue Tree Towers Santo André - localizado na Avenida Portugal, 1464, Vila
Bastos, Santo André - SP. - 168 UHs no Pool; * Blue Tree Towers Curitiba - localizado na Rua
Lamenha Lins, 71, Centro, Curitiba - PR. - 107 UHs no Pool - Unidade descontinuada em novem-
bro de 2014; « Blue Tree Towers Joinville - localizado na Avenida Juscelino Kubitschek, 300,
Centro, Joinville - SC. - 84 UHs no Pool; » Blue Tree Towers Rio Verde Iocal\zado Agua Santa sin
quadra 05, Lote 01 R - Rio Verde - GO - 133 UHs no Pool. E
+ Blue Tree Towers Sao José dos Campos - localizado na Avenlda Engenheiro Francisco José
Longo, 511, Jardim S&o Dimas (Centro), Séo José dos Campos - SP. - 126 UHs no Pool. Mantida
a operagéo até 31 de dezembro de 2013 e de 1° de janeiro a 30 junho de 2014 operou na forma
de contrato de licenciamento de uso da marca; * Blue Tree Premium Fortaleza - localizado na rua
Dr. Atualpa Barbosa de Lima, 500, Praia de Iracema, Fortaleza - CE. - 248 UHs no Pool; « Blug
Tree Premium Goiania - localizado na rua 22, 122/Quadra E9 - Lote 53/55, Setor Oeste, Goinia
- GO. - 201 UHs no Pool; * Blue Tree Park Lins - localizado na Rodovia Marechal Rondon, KM 443,
Lins - SP. - 180 UHs no Pool; * Blue Tree Towers Rio Poty - localizado na Avenida Marechal Cas-
telo Branco, 555 - llhotas - Teresina - Pl com 119 UHs. Empreendimentos em operagao com
investidas da Companhia: « BT Blzios Hotéis Ltda. (Empreendimento: Blue Tree Park Bizios)
- localizado na Avenida Tucuns, 0 - Tucuns - Armacéo de Blizios - RJ. - 336 UHs no Pool. Empre-
endimento formado e operacionalizado por meio de Contrato de Constituicao de Sociedade em
Conta de Participacao, cuja operacao eadministracéo do empreendimento & realizado de forma
conjunta entre a BT Buzios Hotéis Ltda. (sdcia ostznsiva) e os sécios participantes; » BT Airport
Hotéis Ltda. (Empreendimento: Blue Tree Premium Congonhas) - localizado na Rua Henrique
Lancelotti, 6333 - Campo Belo - Sdo Paulo - SP. - 459 UHs no Pool. Empreendimento formado &
operacionalizado por meio de Contrato de Constituigao de Sociedade em Conta de Participagao,
cuja operac@o e administracdo do empreendimento é realizado de forma conjunta entre o BT
Airport Hoteis Ltda. (sdcia ostensiva) e os sdcios participantes; » BT Macaé Hotéis Ltda. (Empre-
endimento: Blue Tree Towers Macaé) Localizado na Rua Itapu, 251, Praia do Pecado, Macaé - RJ
- 130 UHs no Pool (até agosto de 2013). A partir de setembro de 2013, passou a operar como
empreendimento formado e operacionalizado por meio dz Contrato de Constituicao de Socieda-
de em Conta de Participacao, cuja operagéo e administragao do empreendimento é realizado de
forma conjunta entre o BT Macaé Hotéis Ltda. {socia ostensiva) e os sdcios participantes; s BT
Verbo Divino Hotéis Ltda. (Empreendimento: Blue Tree Premium Verbo Divino) - localizado na
Rua Verbo Divino, 1323, Ché4cara Santo Antdnio, Sao Paulo - SP. - 330 UHs no Pool. A partir de
janeiro de 2013, passou a operar coma empreendimanto formado e operacionalizado por meio de
Contrato de Constituicdo de Sociedade em Conta de Participagéo, cuja operagéo e administragéo
do empreendimento € realizado de forma conjunta entre o BT Varbo Divino Hotéis Ltda. (sdcia
ostensiva) e os sécios participantes; * Blue Tree Towers Bauru - localizado na Rua Nicolau Assis,
LK Q73 - Vila Cidade Univarsitéria - Jardim Panorama - Bauru - SP - 134 UHs no Pool. Empreen-
dimento formado e operacionalizado por meio de Constituicao de Sociedade em Conta de Parti-
cipagao assinado em 07 de agosto de 2013, cuja operagdo e administragéo do empreendimento
foi realizado de forma conjunta entre, uma investida da Companhia, BT Bauru Hotéis Ltda. (sécia
ostensiva) e 0s sdcios participantes, desde 01 de setembro de 2014. Aprovacéo para conclu-
séo das demonstragées contabeis: A aprovacao para conclus&o das demonstragoes contabeis
ocorreu em reunigo da Diretoria, datada de 13 de fevereiro de 2015. 2. Bases de Preparacéo e
ao das D abeis: 2.1. Declaracao de conformidade (com rela-
gao as préticas contabeis adotadas no Brasil): As demonstragBes contdbeis foram elaboradas
de acordo com as préticas contébeis adotadas no Brasil, as quais abrangem a legislagao socie-
téria brasileira. Essas demonstracées contabeis foram elaboradas de acordo com os Pronuncia-
mentos, Interpretacdes e Orientacdes Técnicas (coletivamente “CPCs”) emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), adotados no Brasil e aprovados pelo Conselho Federal de
Contabilidade (CFC). 2.2. Base de mensurag&o: As demonstragbes contabeis foram preparadas
com base no custo hlstor\co com excegéo dos instrumentos financeiros mensurados pelo valor
justo. 2.3. Moeda fi | e moeda de ap ao: Essas demonstracdes contabeis sdo
apresentadas em Real, que é a moeda funcional da Companhia. Todas as informagdes financei-
ras divulgadas foram arredondadas para o milhar mais proximo, exceto quando indicado de outra
forma. 2.4. Uso de estimativas: A preparacéo das demonstracdes contabeis de acordo com as
préticas contdbeis adotadas no Brasil requer que a Administracao realize estimativas para deter-
minac&o e registro de certos ativos, passivos, receitas e despesas, bem como a divulgacao de
informacdes sobre suas demonstragdes contébesis. Tais estimativas séo feitas com base no prin-
cipio da continuidade e suportadas pela melhor informagéo disponivel na data da apresentagéo
das demonstrages contabeis, bem como na experiéncia da Administrac@o. As estimativas séo
revisadas quando novas informacdes se tornam disponiveis ou as situagdes em que estavam
baseadas se alterem. As estimativas podem vir a divergir do resultado real. As principais estima-
tivas se referem a: * vida (il do ativo imobilizado e intangivel; * avaliagdes de impairment; * provi-
ses. Nao houve mudancas significativas nas estimativas no periodo em relacdo aquelas que
vinham sendo aplicadas. 2.5. Gestéo do capital: A Companhia busca alternativas de capital com
0 objetivo de satisfazer as suas necessidades operacionais, objetivando uma estrutura de capital
que leve em consideragéo parametros adequados para os custos financeiros, os prazos de ven-
cimento das captagdes e suas garantias. A Companhia acompanha seu grau de alavancagem
financeira, o qual corresponde a divida liquida, incluindo empréstimos de curto e longo prazo,
dIVIdIda peIo capnal total. 3. Sumarlo das Principais Préticas Contabeis Ativos e Passivos
a0: A Companhia reconhece os instrumentos finan-
celrcs nas suas demonstragdes comabels quando, e apenas quando, ela se torna parte das dis-
posicdes contratuais do instrumento. Os ativos e passivos financeiros so inicialmente mensura-
dos pelo valor justo, e apés o reconhecimento inicial a Companhia mensura os ativos e passivos
financeiros ao valor justo por meio do resultado, somados aos custos de transagdo que sejam
diretamente atribuidos a aquisicdo ou emisséo do ativo ou passivo. Classificagao: A Companhia
classifica os ativos e passivos financeiros sob as seguintes categorias: i) mensurados ao valor
justo por meio do resultado, ii) mantidos até o vencimento, i) empréstimos e recebiveis, e iv)
disponivel para a venda: (i) Mensurados ao valor justo por meio do resultado - s&o instrumentos
financeiros mantidos para negociagao. Um ativo financeiro € classificado nessa categoria se foi
adquirido, principalmente, para fins de venda a curto prazo. Os derivativos também sao caracte-
rizados como mantidos para negociagéo, a menos que tenham sido designados como instrumen-
to de protegéo (hedge); (ii) Mantidos até o vencimento - s&o ativos financeiros nao derivativos que
tém pagamentos fixos ou determinaveis com vencimentos definidos, para os quais a Companhia
tem a intencéo positiva e a capacidade de manter até o vencimento; (iii) Empréstimos e recebi-
Veis - 80 ativos e passivos financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos determindveis que
néo estéo cotados em mercado ativo; (iv) Disponivel para venda - so ativos financeiros ndo
derivativos, que sao designados nessa categoria ou que ndo se classificam em nenhuma das
categorias acima. Avali de bilidade de ativos fi : Os ativos financeiros
sa0 avaliados a cada data do balango identificando se s&o totalmente recuperaveis ou se ha
perda de impairment para esses instrumentos financeiros. a. Disponibilidades e valores equi-
valentes: Incluem os saldos em conta movimento e aplicacdes financeiras resgataveis no prazo
de até 90 dias da data do balango, registradas ao custo, acrescido dos rendimentos auferidos até
a data do balango, que néo supera o valor de mercado. b. Aplicacdes financeiras: As aplicacoes
financeiras sao reconhecidas e mensuradas pelo valor justo e sao classificadas como mantidas
para negociacao. Os resultados financeiros auferidos nessas operagdes séo alocados diretamen-
te ao resultado. c. Hospedes na casa: Refere-se a valores atribuidos a clientes com a hospeda-
gem em curso durante a transposicdo do encerramento dos exercicios. A Companhia adota o
procedimento de apuracéo didria desses valores, em contrapartida das respectivas rubricas de
receitas. d. Provisao para risco de crédito: A provisao para riscos de crédito foi calculada com
base na andlise de riscos dos créditos, que contempla o histérico de perdas, a situagéo individu-
al dos clientes, a situacao do grupo econdmico ao qual pertencem, as garantias reais para 0s
débitos e a avaliagao dos consultores juridicos; a Administragéo considera suficiente a proviséo
para cobrir eventuais perdas sobre os valores a receber. e. Estoques: S&o avaliados pelo custo
médio das compras ou valor de mercado, entre esses o menor. f. Despesas antecipadas: Sdo
alocadas as despesas pagas antecipadamente, que serdo apropriadas ao resultado quando in-
cortidas. g. Demais ativos circulante e nao circulante: Sdo demonstrados aos valores de custo
ou realizagao, incluindo, quando aplicével, os rendimentos auferidos. h. Investimentos: Os inves-
timentos em empresas controladas no Brasil e no exterior séo avaliados pelo método da equiva-
Iéncia patrimonial com base nos respectivos patriménios liquidos apurados na mesma data. As
demonstragbes contébeis da controlada com sede no exterior sdo convertidas para Reais utili-
zando-se 0s seguintes critérios: * Contas ativas e passivas pela taxa de cdmbio de fechamento;
* Contas especificas no patriménio liquido pela taxa histérica das transagdes ou movimentagdes;
* Contas de resultado pela taxa de cambio média de cada més. As variagdes cambiais existentes
nas demonstragdes contdbeis das controladas com sede no exterior convertidas para reais sao
lancadas na rubrica especifica do patriménio liquido da Companhia de “Ajustes acumulados de
conversdo”. A realizagdo destes ajustes de variacdes cambiais ocorre com a realizagéo do inves-
timento, ou seja, quando do recebimento de dividendos, alienacéo e perecimento. Tais demons-
tragdes contabejs sdo adaptadas, quando aplicével, as préticas contabeis adotadas no Brasil.
i. Imobilizado: E avaliado pelo custo de aquisicdo. As depreciagdes sdo computadas pelo méto-
do linear, tomando-se por base a vida til estimada dos bens, as quais estao mencionadas na
nota explicativa n° 9. O imobilizado esté4 demonstrado ao custo de aquisicao ou construcéo, de-
duzido das depreciacdes. Custos subsequentes s&o incorporados ao valor residual do imobiliza-
do ou sao reconhecidos como item especifico, conforme apropriado, somente se os beneficios
econdmicos associados a estes itens forem provaveis e os valores mensurados de forma confia-
vel. O saldo residual do item substituido é baixado. Demais reparos e manutengdes sao reconhe-
cidos diretamente no resultado quando incorridos. O valor residual dos itens do imobilizado é

civeis e comerciais, nas instancias administrativa e judicial, sao reconhecidas tendo como base
as opinides dos assessores legais e as melhores estimativas da Administragao sobre o provével
resultado dos processos pendentes nas datas de encerramento dos exercicios. 0. Demais pas-
sivos circulante e néo circulante: Sdo demonstrados pelos valores conhecidos ou exigiveis,
acrescidos, quando aplicavel, dos respectivos encargos e variagdes monetérias. p. Apuragado do
resultado: As receitas, custos e despesas sao registradas conforme o periodo de competéncia.
q. Lucro liquido/(prejuizo) basico por acao: O lucro liquido/(prejuizo) basico por acao é calcu-
lado por meio do resultado do periodo atribuivel aos acionistas da Companhia e a média ponde-
rada das agdes ordinarias emitidas no respectivo periodo. O lucro liquido/(prejuizo) diluido por
acdo é calculado por meio da referida média das acdes emitidas, ajustada pelos instrumentos
potencialmente conversiveis em agdes, com efeito diluidor, nos periodos apresentados, nos ter-
mos do CPC 41. Em 31 de dezembro de 2013 e 2012 o resultado basico e diluido por acéo eram
iguais. A nota explicativa nao esté sendo divulgada em razao de ser somente requerida para as
companhias abertas. r. Demonstracdes dos fluxos de caixa: Foram preparadas e estao apre-
sentadas de acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 03 R2 (Demonstragdes dos Fluxos de
Caixa). As demonstragdes dos fluxos de caixa refletem as modificagdes no caixa que ocorreram
nos exercicios apresentados utilizando o método indireto. Os termos utilizados na demonstragéo
do fluxo de caixa sao 0s seguintes: * Atividades operacionais: referem-se as principais receitas da
Companhia e outras atividades que néo s&o de investimento e de financiamento; * Atividades de
investimento: referem-se as adicGes e baixas dos ativos néo circulantes e outros investimentos
néo incluidos no caixa e equivalentes de caixa; * Atividades de financiamento: referem-se a ativi-
dades que resultam em mudancas na composicao do patriménio e empréstimos. s. Apresenta-
céo de relatdrios por segmentos: A Companhia ndo possui: segmentos operacionais distintos
de sua operagéo hoteleira, mencionados no contexto operacional; e concentragao de clientes
com receita superior a 10% da receita total. A operagéo € totalmente realizada no Brasil. A divul-
gacéo dessas informacdes é requerida para companhias de capital aberto, dessa forma, nao é
necessdria a divulgacao de informagdes por segmento. t. Novos Pronunciamentos do CPC
{IFRS), Ges, alteracbes e Ges emitidas pelo IASB aplicavel as demonstra-
g¢des contabeis: As seguintes novas normas, alteragdes e interpretacdes de normas foram emi-
idas pelo IASB e possuem adoc;ao inicial em 01 de janeiro de 2014: « IAS 32 - Compensacéo de
ativos fi iros: em dezembro de 2011, o IASB emitiu uma revisdo
da Norma IAS 32. A a\teragao desta norma aborda aspectos relacionados 2 compensacéo de
ativos & passivos financeiros. Esta norma é efetiva desde 01 de janeiro de 2014. A Companhia
analisou a revisao do pronunciamento j& convertido e atualizado no CPC e nao identificou impac-
tos para divulgagdes destas demonstraces contabeis; * IFRS 10, IFRS 12 e IAS 27 - Entidades
de Investimento: em outubro de 2012, 0 IASB emitiu uma revisao das Normas IFRS 10, IFRS 12
e |AS 27, as quais definem entidade de investimento e introduzem uma excegéo para consolida-
¢&o de controladas por entidade de investimentos, estabelecendo o tratamento contabil nestes
casws. As alteragdes destas normas sao efetivas para periodos anuais iniciando desde 01 de ja-
neiro dz 2014. A Companhia analisou a revisao do pronunciamento ja convertido e atualizado no
CPC & ndo identificou impactos para divulgagdes destas demonstraces contabeis; ¢ IFRIC 21 -
Impostos: em maio de 2013, o IASB emitiu a Interpretacéo IFRIC 21. Esta interpretacdo aborda
aspectos relacionados ao reconhecimento de um passivo de impostos quando esse tiver origem
em requerimento do IAS 37 - Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes. Esta inter-
pretagao de norma ¢é efetiva para periodos anuais desde 01 de janeiro de 2014. A Companhia
analisou a revisao do pronunciamento j& convertido e atualizado no CPC e néo identificou impac-
tos para divulgagGes destas demonstragdes contébeis; ¢ IAS 36 - Redugéo ao Valor Recupera-
vel de Ativos: em maio de 2013, o IASB emitiu uma revisao da Norma IAS 36. A alteragao desta
norma requer a divulgagao das taxas de desconto que foram utilizadas na avaliagéo atual e an-
terior do valor recuperével dos ativos, se 0 montante recuperavel do ativo deteriorado for baseado
em uma técnica de avaliagéo a valor presente baseada no valor justo menos o custo da baixa.
Esta norma é efetiva para periodos anuais iniciando desde 01 de janeiro de 2014. A Companhia
analisou a revisao do pronunciamento j& convertido e atualizado no CPC e nao identificou impac-
tos para divulgagdes destas demonstragoes contébeis; ¢ IAS 39 - Mudancas em Derivativos e
Continuidade da Contabilidade de Hedge: em junho de 2013, o IASB emitiu uma revisao da
Norma IAS 39. A alteracéo desta norma tem o objetivo de esclarecer quando uma entidade é
requerida a descontinuar um instrumento de hedge, em situagdes em que este instrumento expi-
rar, for vendido, terminado ou exercido. Esta norma é efetiva para periodos anuais desde 01 de
janeiro de 2014. A Companhia analisou a revisdo do pronunciamento ja convertido e atualizado
no CPC e néo identificou impactos para divulgagoes destas demonstragGes contabeis; ¢ IAS 19
- Beneficios a empregados: em novembro de 2013, o IASB emitiu uma revisao da Norma IAS
19. A alteracao desta norma tem o objetivo de estabelecer aspectos relacionados ao reconheci-
mento das contribuigdes de empregados ou terceiros e seus impactos no custo do servigo e pe-
riodos de servicos. Esta norma é efetiva para periodos anuais desde 01 de julho de 2014. A
Companhia analisou a revisao do pronunciamento ja convertido e atualizado no CPC e ndo iden-
tificou impactos para divulgagdes destas demonstracdes contabeis; « IAS 27 - Demonstragées
separadas: em 12 de agosto de 2014, o IASB emitiu revisdo da Norma IAS 27, permitird o méto-
do de equivaléncia patrimonial para contabilizar os investimentos em subsidiarias, Joint Ventures
e associadas em suas demonstragdes contabeis separadas. Esta norma é efetiva para periodos
anuais iniciando em/ou apds 01 de janeiro de 2016 nas IFRS e para as praticas contabeis adota-
das no Brasil ja é aceito a partir de 31 de dezembro de 2014, conforme aprovagao do Conselho
Federal de Contabilidade e adogao antecipada das IFRS. A Companhia ndo espera ter impactos
da adogéo desta norma em suas demonstragdes contébeis. u. Normas, alteracdes e interpre-
tagdes de normas que ainda néo entraram em vigor: As seguintes novas normas, alteragbes
e |nterpreta90es de normas foram emmdas pelo IASB, mas néo foram editadas pelo CPC: * IAS
1- das d agoe! as: em 18 de dezembro de 2014, 0 IASB publi-
cou “Iniciativa de Divulgacao” (Alteracoes ao |AS 1). As alteragdes visam esclarecer 0 IAS 1 e
direcionar os impedimentos percebidos sobre o julgamento para a preparacao e apresentacéo
das demonstragoes contdbeis. Esta norma é efetiva para os periodos anuais iniciando em/ou
ap6s 01 de janeiro de 2016, com aplicagao antecipadas permitida. A Companhia esta avaliando
os impactos da adogao desta norma em suas demonstragoes contabeis; * IFRS 9 - Instrumentos
financeiros: em julho de 2014, o IASB emitiu vers&o final da norma IFRS 9, a qual tem 0 objetivo
de substituir a norma IAS 39 - Instrumentos financeiros: Reconhecimento e mensuragao. Estas
alteragdes enderecam algumas questdes sobre a aplicagao da norma e introduzem o conceito de
“valor justo contra os resultados abrangentes” para a mensuragao de alguns tipos de instrumen-
tos de divida. Adicionalmente, o IASB incluiu na Norma IFRS 9 requerimentos de reconhecimen-
to de perdas pela nao recuperabilidade de ativos relacionadas ao registro de perdas esperadas
com créditos sobre os ativos financeiros e compromissos de renegociagéo destes créditos. Esta
norma é efetiva para periodos anuais iniciando em/ou apds 01 de janeiro de 2018. A Companhia
estd avaliando os impactos da adogao desta norma em suas demonstragdes contabeis; ¢ IFRS
14 - Contas de diferimento regulatdrio: em janeiro de 2014, 0 IASB emitiu a Norma IFRS 14, a
qual tem o objetivo especifico de regular o reconhecimento de ativos e passivos regulatérios
quando da primeira adocdo das normas IFRS. Esta norma é efetiva para periodos anuais inician-
do em/ou apds 01 de janeiro de 2016. A Companhia nao espera ter impactos da adogao desta
norma em suas demonstragdes contdbesis; ¢ IFRS 11 - Acordos de compartilhamento: em maio
de 2014, o IASB emitiu uma revisdo da Norma IFRS 11. A Alteracao da Norma IFRS 11 aborda
critérios relacionados ao tratamento contabil para aquisicdes de participacdes em acordos de
compartilhamento que constituam um negdcio de acordo com os conceitos constantes no IFRS
3. Esta alteragdo na norma é efetiva para periodos anuais iniciando em/ou apés 01 de janeiro de
2016. A Companhia esta avallando 0s impactos da adogao desta norma em suas demonstragoes
contdbeis; * IAS 16 e IAS 38 sobre M A de Dep! e
Amortizagao: em maio de 2014 0 |ASB emitiu revisao das Normas IAS 16 e IAS 38. Esta revisao
tem o objetivo de esclarecer sobre métodos de depreciacdo e amortizacao, observando o alinha-
mento ao conceito de beneficios econdmicos futuros esperados pela utilizagdo do ativo durante
sua vida Util-econdmica. Esta alteracdo na norma é efetiva para os periodos anuais iniciando em/
ou apds 01 de janeiro de 2016. A Companhia estd avaliando os impactos da adogdo desta norma
em suas demonstracdes contabeis; ¢ IFRS 15 - Receitas de contratos com clientes: em maio
de 2014, o IASB emitiu a Norma IFRS 15. A norma substitui a IAS 18 - “Receitas” e a IAS 11 -
“Contratos de construcao” e uma série de interpretagdes relacionadas a receitas. Esta norma é
efetiva para os periodos anuais iniciando em/ou apés 01 de janeiro de 2017. A Companhia nao
espera ter impactos da adogdo desta norma em suas demonstragdes contabeis; ¢ IAS 16 e IAS
41: em julho de 2014, o IASB emitiu revisdo das normas IAS 16 - Ativo Imobilizado e IAS 41 -
Ativo Bioldgico, para incluir ativos biolégicos que atendam a definicao de “bearer plants” (defini-
dos como “plantas vivas” que sdo usadas na producdo de produtos agricolas), essa alteracdo
requer que os “bearer plants” sejam registrados como ativo imobilizado de acordo com o IAS 16,
registrando a custo histérico ao invés de serem mensurados ao valor justo conforme é requerido
pelo IAS 41. Esta norma é efetiva para periodos anuais iniciando em/ou apés 01 de julho de 2016.
A Companhia ndo espera ter impactos da adoc@o desta norma em suas demonstracdes contd-
beis; « IFRS 10 e IAS 28: em 11 de setembro de 2014, o IASB emitiu revisao das normas IFRS
10 - Demonstragdes Consolidadas e IAS 28 - Investimento em Coligada, em Controladas e em
Empreendimento Controlado em Conjunto, essas alteragdes tém como consequéncia a inconsis-
téncia reconhecida entre as exigéncias da IFRS 10 e aqueles na IAS 28, para lidar com a venda
ou a entrada de ativos de um investidor, coligada ou empreendimento controlado em conjunto. A
principal consequéncia das alteragdes é que o ganho ou perda é reconhecido quando uma tran-
sacao envolve um negdcio (se ele esta instalado em uma subsididria ou ndo). Um ganho ou
perda parcial é reconhecido quando uma transagéo envolve ativos que nao constituam um negé-
cio, mesmo que esses ativos estejam alocados em uma subsidiaria. Esta norma é efetiva para
periodos anuais iniciando em/ou apés 01 de julho de 2016. A Companhia esta avaliando o impac-
to da adocdo destas alteracdes em suas demonstracdes contébeis; * Melhoria anual das IFRS
de setembro de 2014: o IASB emitiu uma reviséo das normas IFRS 5, IFRS 7, IAS 19 e IAS 34.
Estas normas sao efetivas para os periodos anuais iniciando em/ou apés 01 de janeiro de 2016.
A Companhia esta avaliando o impacto da adocao destas alteracdes em suas demonstracoes
contabeis. O CPC ainda ndo emitiu pronunciamentos equivalentes as IFRS acima citadas, que
néo sdo mencionados os equivalentes pronunciamentos emitidos pelo CPC. A adocdo antecipa-
da destes pronunciamentos esté condicionada a aprovagéo prévia em ato normativo do Conselho
Federal de Contabilidade (CFC). A Companhia ndo estimou a extensao do impacto destas novas
normas em suas demonstragdes contébesis. v. Consolidagao: A Companhia detém investimento
em controladas e, conforme previsto no CPC 36 R3, que trata dos aspectos de consolidaco de
entidades controladas, é obrigada a preparar e divulgar demonstragdes contabeis consolidadas.
Entretanto, com base na avaliagao de resultados dos investimentos que contemplam nas respec-
tivas demonstracdes contdbeis deles, os efeitos da operaco hoteleira dos empreendimentos
mencionados na Nota Explicativa n° 1 estdo concentrados nas Sociedades em Conta de Partici-
pagdo, nao tendo efeito portanto nas demonstracdes contabeis das investidas, bem como, con-
forme previsto no item 4.a.i do referido pronunciamento, os acionistas da Companhia se abstive-
ram da necessidade destas demonstragdes contabeis consolidadas e, portanto, a Companhia
ndo as preparou e ndo as divulgou. 4. Aplicagdes financeiras:

31/12/2014  31/12/2013

A seguir as duplicatas a receber sao demonstradas por idade de vencimento:
3

1/12/2014  31/12/2013
A vencer 5.079.915 5723928
Vencidos
De 0 a 90 dias 2812832 1.129.549
De 91 a 180 dias 205.809 49.733
De 181 a 360 dias 170.995 38.273
Acima de 361 dias 111.112 49.169

8.380.663 _6.990.652

A provisdo estimada para créditos de liquidagao duvidosa é constituida em montante considerado
suficiente pela Administracdo para atendimento a eventuais perdas na realizagéo dos créditos,
considerando a andlise individual dos devedores. Movimentagéo da provisdo estimada para cré-
ditos de liquidagao duvidosa:

2014 2013
Saldo inicial (903.000) ~ (963.561)
Adicdes - (134.931)
geversﬁes/baixas por perdas 28.680 195.492
aldo final (874.320) _(903.000)
6. Estoques: 3112/2014 3111212013
Alimentos 96.517 118.073
Bebidas 41.421 54.882
Suprimentos para héspedes 190.851 130.684
Suprimentos diversos 148.811 112.407
477.600 416.046
7. Impostos a recuperar: 31[42/2014 3171212013
Imposto de Renda e Contribuicio Social a compensar 679.286 967.092
IRRF a compensar 1.295.788  1.004.414
Impostos retidos de 6rgéos publicos 536.538 400.627
Cofins a compensar 1.711.494  1.337.305
PIS a compensar 94.214 85.369
ICMS a compensar 6.801 6.766
ISS a compensar 272.687 197.163
4.59.808  3.998.736
Néo circulante 4317.320  3.794.807
Circulante 279.488 .
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Legenda: * Imposto de Renda Retido na Fonte (IRRF); » Contribuicao inanci
Seguridade Social (COFINS); » Programagéo de Integragdo Social (PIS); * Contribuicdo Social

2014 2013

Fluxo das atividades operacionais
Lucro liquido/(Prejuizo) do exercicio 3.360.127  (763.316)
Ajustes para Reconciliar o Lucro Liquido/(Prejuizo) do Exercicio

ao Caixa Aplicado nas Atividades Operacionais:
Provisao estimada para créditos de liquidagao duvidosa 28.680 60.561
Imposto de renda e contribuicao social diferidos - (376.780)
Depreciacao e amortizagao 393516 28.599
Provisdo para contingéncias 1.308.642 (1.017.404)
Resultado de equivaléncia patrimonial 84.505 157.507
Decréscimo/(Acréscimo) nas Contas de Ativo
Contas a receber (2.265.669)  4.358.884
Estoques (61.554) 67.434
Impostos a recuperar (598.072)  (593.385)
Despesas antecipadas (47.310)  (148.789)
Demais contas a receber (161.143)  (2.226.838)
Acréscimo/(Decréscimo) nas Contas de Passivo
Fornecedores 255508 (6.334.022)
Obrigacdes tributdrias 166.461  1.318.893
Salarios e encargos sociais (678.514) 814.253
Aluguéis a pagar (410.721) (609.168)
Demais contas a pagar 1.431.427  (1.059.636
Caixa Liquido Proveniente das (Aplicado nas) Atividades

Operacionais 2.805.883  (6.323.207)
Fluxo das Ativi de
Adicao de investimentos (1.455.404) (20.000)
Adicao de intangivel (2.228.955)  (2.056.871)
Adicdes ao imobilizado 8.900 11.903
Caixa liquido aplicado nas atividades de investimentos (3.693.259) (2.088.774)
Fluxo das Atividades de Financiamentos
Partes relacionadas 1.405.926 (5.215.146)
Adiantamentos de clientes 105.902 (771.460)
Empréstimos (1.084.745)  11.478.287
Caixa Liquido Pr das Ativi de Financi 427.083 _5.491.681
Decréscimo Liquido no Caixa e Equivalentes de Caixa e

Aplicacdes Financeiras (460.293)  (2.920.300)
Saldo no inicio do exercicio 6.474.107  9.394.407
Saldo no final do exercicio 6.013.814  6.474.107

As notas explicativas da Administracdo sdo parte integrante das demonstrages contabeis

(*) Em 08 de novembro de 2006, foi concluida a assinatura do acordo entre as acionistas Funda-
¢do dos Economiarios Federais (Funcef) e Irasu Empreendimentos e Participacdes Ltda. (antiga
Manofi Empreendimentos e Participages Ltda.), para transferéncia da totalidade das agdes de-
tidas pela Funcef a Irasu, totalizando 75.000 agdes ordindrias nominativas, sem valor nominal, no
montante de R$ 9.000.000, representativas de 15,02% do capital social da Companhia, livre de
desembolso em razdo das compensagdes acordadas entre as sociedades. O acionista Irasu
passou a deter 495.345 acdes, representativas de 99,19% do capital social da Companhia. As
compensacdes efetuadas entre as sociedades foram oriundas de assuncéo de divida da Irasu
pela Companhia, compensada pela resciséo antecipada dos contratos de gerenciamento de em-
preendimentos de propriedade da Funcef representando, na época, um resultado ndo operacio-
nal - indenizagdo contratual no montante de R$ 14.933.946. Em maio de 2007, a Companhia
efetuou a compensagao do saldo a receber no montante de R$ 5.877.526 com dividendos decla-
rados de 31 de dezembro de 2006 ¢ dividendos adicionais aprovados na Assembleia Geral Ordi-
néria realizada em 30 de abril de 2007. O saldo a receber remanescente do acionista Irasu, no
montante de R$ 3.122.474, sera liquidado por meio de compensagao com créditos de redugao de
capital social em data a ser deliberada pelos acionistas. As demais transagbes com partes rela-
cionadas séo realizadas a pregos e em condicdes usuais de mercado. Remuneragao ao conse-
Iho de Administragéo e Diretoria: Em 2014, a remunerac@o ao Conselho de Administracao e
Diretoria foi no montante de R$ 2.370.681 (2013 - R$ 4.727.421). A Companhia ndo possui outras
remuneragdes concedidas & Administragéo, como beneficios indiretos, pds-emprego, de aposen-
tadoria e de planos de penséo.

sobre o Lucro Liquido (CSLL); * Imposto sobre Circulagao de Mercadorias e Servigos (ICMS); 9: Demais contas a receber: 31122014 31/12/2013
« Instituto Nacional do Seguro Social (INSS); * Imposto sobre Servicos de Qualquer Natureza Condominio a receber 823.294 899.869
(1SS). 8. Partes relacionadas: Adiantamento a funciondrios . 12.184 56.383
Ativo 3112/2014 31/12/2013  Gastos antecipados com novos empreendimentos (b) 1813101  3.164.420
Contratos de mtuo = T Créditos de terceiros 624.115 350.242
Irasu a receber* 3120474 3420474 itulo de Capitalizagdo ' 1.000.000  1.000.000
Chieni Comércio de Alimentos Ltda. 3043659 3527041 Valorareceber de empreendimento encerrado () 4.799.117  3.433.551
CP Consultoria e Representagdes de Hotsis Ltda. 610325 1753321 Outros __ 48317 54.520
Benkey 199114 1o24i2 9120128 8.958.985
Salvador 335.039 335039  Naocirculante 7.660.535  7.652.491
Blue River 9.911 8849 Circulante 1.459.593 _1.306.494
Blue Montain 122512 _ 109.624 9.120.128 _8.958.985
7643.034 9.048.960 () Valor a receber referente ao encerramento das filiais Eco Resort Angra dos Reis e Blue Tree
Nao circulante 3122474  3.122.474  Towers Salvador conforme Nota Explicativa n° 18 c.2; (b) Gastos antecipados com novos empre-
Circulante 4520.560 5.926.486  endimentos, cuja recuperagdo ocorrerd nos proximos cinco anos em média. Alguns destes séo:
7.643.034 _9.048.960  Stella Maris, Congonhas, Buzios, Rio Verde. 10. Investimentos: O saldo de investimentos é:
31/12/2014 31/12/2013
Patrimonio Provisao para perda Provisao para perda
Investimentos liquido Investimentos de investimento - Passivo Investimentos de investimento - Passivo
CP Consultoria Eventos 854.262 100,0% 854.262 - 505.219 -
BT Buzios Hotéis Ltda. 5.000 100,0% 5,000 5.000 -
BT Verbo Divino Hotéis Ltda. (428.548) 100,0% - 428.548 5.000 -
BT Macaé Hotéis Ltda. 5.000 100,0% 5.000 - 5.000 -
BT Airport Hotéis Ltda. 1.158.498 100,0% 1.158.498 - - 296.906
Blue Tree Hotels Fundador Chile SPA 106.251 100,0% 106.251 - 106.251 -
2.129.011 428.548 626.470 296.906
A movimentagao de investimento estd apresentada a seguir:
3112113 Ajustes acumulados 3112114
Provisao para perda de Resultado Aporte de conversao Provisao para perda de

Investimentos investimento - Passivo

Investimento _do exercicio decaplta (patrlmonlollgmdo[

Investimento investimento - Passivo

CP Consultoria Eventos Ltda - 505.219 349.043 854.262 -
BT Buzios Hotéis Ltda. - 5.000 - - 5.000 -
BT Verbo Divino Hotéis Ltda. 5.000 (433.548) - - - (428.548)
BT Macaé Hotéis Ltda. - 5.000 = - - 5.000 -
BT Airport Hotéis Ltda. (296.906) - 1.455.404 - 1.158.498 -
Blue Tree Hotels Fundador Chile SPA - 106. 251 - 106.251 -
(296.906) 626.470 (84.505! ! __1.455.404 4Q - 2.129.011 (428.548)

3112/13 Ajustes acumulados 3112114

Provisao para perda de
investimento - Passivo Investimento
360.820 -

Investimentos

Resultado de conversdo
do exercicio Aporte de capital (patriménio liquido) Investimento
144.399 = - 505.219
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BT Buzios Hotéis Ltda. - - - 5.000 - 5.000

BT Verbo Divino Hotéis Ltda. - - - 5.000 - 5.000

BT Macaé Hotéis Ltda. - - - 5.000 - 5.000

BT Airport Hotéis Ltda. - - (301.906) 5.000 - (296.906)

Blue Tree Hotels Fundador Chile SPA 106.251 - - - - 106.251
467.071 - __(157.507) 20.000 - 4

<

BT Airport Hotéis Ltda.: Em 2014, foi efetuado aporte de recursos a titulo de aumento de capital
social para fins de investimentos e desenvolvimento no empreendimento hoteleiro. BT Verbo Di-
vino Hotéis Ltda.: Em 2014, foi realizado a Primeira Alteracao do Contrato Social da Sociedade
em Conta de Participacao do Edificio Sao Paulo Office Park “Empreendimento Verbo Divino”, que
em sua cldusula 10.7, a sdcia ostensiva BT Verbo Divino Hotéis Lida. seré responsével pela mi-
nimizagéo dos prejuizos eventualmente ocorridos, até o montante de R$ 1.000.000, corrigido
anualmente pelo indice IGPM/FGV, além da devolugo parcial até o total da remuneracéo por ela
recebida durante o exercicio fiscal em que tenha ocorrido o citado prejuizo operacional, se caso
ocorrer acima do valor garantido. O suporte dos prejuizos ocorrera no prazo maximo de 30 (trinta)
dias contados da decisdo dos aportes. Os prejuizos que ultrapassarem este limite seréo de res-
ponsabilidade dos sécios participantes ou sécios-poolistas. 11. Imobilizado:
2014

Equipamentos de

Méquinase Moveise processamento
equipamentos utensilios de dados _ Total
Custo de aquisicao 30.776 ~ 227.937 811.977 1.145.190
Depreciagao acumulada (29.260) (192.698; (733.513) (1.020.971)
31 de dezembro de 2013 - liquido 10516  35.239 78464  124.219
Custo de aquisicdo
Saldo inicial 30.776  227.937 811.977 1.145.190
Adicdes 400 8.500 - 8.900
Baixas - - (4.782) (4.782)
Transferéncias - - - -
Saldo final 40.176  236.437 807.195 1.149.308
Depreciagao acumulada
Saldo inicial (29.260) (192.698) (733.513) (1.020.971)
Adicdes (3.997) (15.961) (8.835)  (28.793)
Baixas - - 4782 4.782
Transferéncias - - - -
Saldo final (33 257) (208 659) (737.566) (1.044.982)
Custo de aquisicdo 0.176 807.195 1.149.308
Depreciagao acumulada 33 25 208 65 737.566) (1.044.982)
31 de dezembro de 2014 - liquido______ 6.919 ___ 69.629 _ 104.326
2013
Equipamentos de
Méquinase Moveise processamento
equipamentos utensilios de dados Veiculos Total
Custo de aquisiao 39.375  227.937 800.475 65500 1.133.287
Depreciagdo acumulada (27.487) (181.528) (717.857) (65.500) _(992.372)
31 de dezembro de
2012 - liquido 11.888  46.409 82.618 - 140915
Custo de aquisi¢édo
Saldo inicial 30.376  227.937 800.475 65500 1.133.288
Adicdes 400 - 11.502 - 11.902
Baixas - - - - -
Transferéncias
Saldo final 39.776 227.! 937 811.! 977 65. 500 1.145. 190
Depreciaco acumulada
Saldo inicial (27.487) (181.528) (717.857) (65.500) (992.372)
Adicdes (1.773)  (11.170) (15.656) - (28.599)
Baixas - - - - -
Transferéncias
Saldo final (29. 260) (192 698) (733. 513) (65. 500) {1.020. 971)
Custo de aquisicao 39.776 811.977 65500 1.145.190
Depreciagdo acumulada (29.260) (192 69 ) (733.513) (65.500) (1.020.971)
31 de dezembro de
2013 - liquido 10.516 _ 35.239 78.464 - _ 124219

As taxas de depreciagéo de acordo com a vida Util econdmica dos bens e no caso de benfeitorias

em imdveis de terceiros, de acordo com o prazo de locagéo, que é préximo da vida Util para a

Companhia, é como segue:

Taxa anual de depreciacao - %
1

Maquinas e equipamentos 0
Méveis e utensilios 10
Equipamentos de processamento de dados 20
Veiculos 20
Benfeitorias em imdveis de terceiros 20

Em 2013, os equipamentos de processamento no montante de R$ 557.907 em 2013, valor a

custo, estavam vinculados como garantia em processo judicial com a Receita Federal do Brasil

(RFB) desde 30 de outubro de 2007. Em 2014 ndo existem mais bens bloqueados. 12. Intangivel:
2014

Custos de
desenvolvimento de
empreendimentos
hoteleiros garantidos

Marcas contratualmente Total
Custo de aquisi¢ao/desenvolvimento 61.387 5.156.700 5.218.087
Amortizagdo acumulada - - -
31 de dezembro de 2013 - liquido 61.387 5.156.700 5.218.087
Custo de aquisicdo/desenvolvimento
Saldo inicial 61.387 5.156.700 5.218.087
Adicdes - 2.228.955 2.228.955
Baixas - - -
Saldo final 61.387 7.385.655 7.447.042
Amortizagdo acumulada - - -
Saldo inicial - - -
Adigdes - (364.723) (364.723)
Baixas - - -
Saldo final (364.723) (364.723)
Custo de aquisi¢ao/desenvolvimento 61.387 7.385.655 7.447.042
Amortizagao acumulada - 364.723) (364.723)
31 de dezembro de 2014 - liquido 61.387 7.020.932 7.082.319

2013
Custos de

desenvolvimento de
empreendimentos

w N . . . =
0Os Custos com desenvolvimento de empreendimentos hoteleiros garantidos contratualmente estéo re-

lacionados a recursos investimentos no empreendimento controlado em conjunto pela investida BT
Bzios Hotéis Ltda., desde 2012, no montante de R$ 3.769.235 em 31 de dezembro de 2014 (2013 -
R$ 3.769.235). A geragao de beneficio econdmico futuro ocorreré de acordo com o retorno previsto de
acordo com as estimativas definidas pela Administragdo da Companhia. Em 2014, foi dado sequéncia
nos investimentos em hotéis para desenvolvimento de negécios, que iniciou-se em 2013 com as trans-
feréncias financeiras para os empreendimentos controlados BT Macaé Hotéis Ltda. e para a Filial Em-
preendimento Porto Alegre, nos montantes de R$ 1.000.000 (2013 - R$ 883.000) e R$1.288.770 (2013
- R$ 551.411), respectivamente, visando a constituicgo de fundo financeiro para efetuar melhorias em
estudo e desenvolvimento, cujos projetos ainda sao considerados em andamento. A amortizacéo estard
de acordo com a geracao de beneficio econdmico futuro, quando houver a definicdo dessas melhorias
a serem efetuadas, o qual somente esta previsto o término do desenvolvimento do projeto em 2015.
Além disso, em 2014, com as mesmas premissas comentadas anteriormente, foram efetuados os apor-
tes principalmente no empreendimento BT Verbo Divino Hotéis Ltda. no montante de RS 1.230.731.
Grau de recuperacéo anual - %

Filial -

BT Buzios BT Macaé Empreendimento BT Verbo
Hotéis Ltda. Hotéis Ltda. Porto Alegre Divino Ltda. _ Outros
2014 0,40% 15,30% 8,34% 6,03%  12,96%
2015 6,90% 15,60% 8,24% 7,70%  12,90%
2016 7,60% 16,03% 8,74% 782%  13,68%
2017 8,20% 16,83% 9,17% 822%  14,36%
2018 8,90% 17,67% 9,63% 8,63% 8,34%
2019 - 2023 68,00% 18,56% 55,88% 61,61% _ 37,75%
100,00%  100,00% 100,00%  100,00%  100,00%
2014 112.626 112.626 112.626 112606 112.626
2015 1.772.885 1.772.885 1.772.885 1.772.885 1.772.885
2016 1.950.173  1.950.173 1.950.173  1.950.173 1.950.173
2017 2.106.187  2.106.187 2.106.187  2.106.187 2.106.187
2018 2274591 2.274.591 2274591 2.274591 2.274.591
2019-2013 17.320.298 _17.320.298 17.320.298 _17.320.298 17.320.298
25.536.760 _25.536.760 25.536.760 760 760

Ataxa de amortizagao esta de acordo com a geracao de beneficio econdmi
Companhia para os Custos com desenvolvimento de empreendimentos hoteleiros garantidos
contratualmente. 13. Empréstimos:

Encargos
Instituicdes financeiras financeiros _ 31112114 _ 31/12113
Banco Bradesco S.A. (conta garantida) CDI'+0,50% a.m. 8.268.484 8.356.218
Banco Safra S.A. (capital de giro) CDI +0,60% a.m. 1.410.323 -
Banco Itad S.A. CDI +0,60% a.m.  147.622 1.448.883
Banco Santander (Brasil) S.A. CDI +0,60% a.m. 1.690.039 1.852.778
Banco ABC S.A. CDI +0,60% a.m. ~ 640.000  166.667
Banco do Brasil S.A. CDI +0,60% a.m. _8.583.333 00.000

9.801 4.546
Para garantia dos empréstimos foram oferecidos avais dos acionistas. 14. Fornecedores - pool
hoteleiro: Referem-se, em sua grande maioria, aos saldos de obrigagdes com terceiros (pool
hoteleiro), oriundos da atividade apart-hoteleira, registrados contabilmente por competéncia,
compostos como segue:

3112114 3111213

Fundo de reserva (a) 4593.007  4.885.487
Capital de giro 5.207.845  4.941.089
Repasse lavanderia 158.112 9.786
Repasse restaurante 1.044.903 999.991
Repasse aluguel de salas e demais 289.593 203.059
Repasse estacionamento 76.154 79.629
Fornecedores pool hoteleiro 184.527 44.217
11.554.141  11.163.258

Néo circulante 9.800.852  9.826.576
Circulante 1.753.289 1.336.682
11.554.141 11.163.258

(a) Montante formado e mantido com recursos advindos da operagao hoteleira ou decorrentes de
valores aportados pelos sdcios do pool hoteleiro relativos ao fundo de reserva.
Movimentacao

Saldo em 31 de dezembro de 2012 7.835.720
Reposicéo do fundo 7.752.326
Juros sobre aplicacdes financeiras - fundo de reserva 189.208
Transferéncia Fundo para Investidores (1.316.830)
Utilizagéo (9.574.937,
Saldo em 31 de dezembro de 2013 4,885.487
Reposicéo do fundo 6.711.366
Juros sobre aplicagdes financeiras - fundo de reserva 168.059
Utilizagéo (7.171.905,
Saldo em 31 de dezembro de 2014 4,593.007

15. Imposto de Renda e Contribuigdo Social:
A conciliag&o entre o Imposto de Renda e a Contribuicao Social considerando as taxas nominais
e efetivas pode ser demonstrada como segue:

2014 2013

Lucro (Prejuizo) antes do imposto de renda e da Contribuigdo Social ~ 3.360.127 (1.140.096)
Taxa nominal - % 34 34
Imposto de Renda e Contribuicao Social a taxa nominal (1.142.443)  387.633
Efeito sobre diferencas permanentes
Adicdes e exclusdes diversas (dividendos de SCP, despesas

indedutiveis) 1.113.712  (370.901)
Resultado de equivaléncia patrimonial € outros ajustes de investimentos ~ 28.731 53.552
Prejuizo fiscal e base negativa de contribuigéo social reconhecida

e outras 306.496
Imposto de Renda e Contribuicdo Social - resultado 376.780

Em 31 de dezembro de 2014, restou saldo a compensar (pagamento a maior) de imposto de
renda e contribuigdo social no montante de R$ 18.885, registrado na rubrica de Impostos a
recuperar. a. Imposto de Renda e Contribuicao Social diferidos: O Imposto de Renda e a
Contribuicdo Social diferidos foram calculados como segue:

311214 3111213

1.254.645 1.254.645

Prejuizo fiscal e base negativa de contribuicao social
Diferencas temporarias 682.362 _ 682.362
Nao circulante 1.937.007 1.937.007
A Administracdo da Companhia considera que os ativos fiscais diferidos decorrentes das diferencas
temporarias serao realizados na proporgdo da solugéo final das contingéncias e da liquidagdo dos crédi-

reduzido imediatamente ao seu valor recuperavel quando o saldo residual exceder o valor recu- - Fundos de investimentos* 3661.215  3.546.276 hoteleiros garantidos tos provisionados. A expectativa da Administragdo da Companhia é de que o imposto de renda e contri-
perével. j. Intangivel: E avaliado pelo montante dos investimentos realizados em softwares e  Poupanca 930.174 868.780 Marcas contratualmente Total  buicdo social diferidos sejam realizados em no maximo cinco anos, com base nas projecdes de lucros
custos de desenvolvimento de empreendimentos hoteleiros garantidos contratualmente. As 4501.389 _4.415.056 Custo de aquisicio/desenvolvimento 61.387 3.099.829 3.161.216 tributaveis futuros, descontados a valor presente. As projecdes sobre os lucros tributéveis futuros consi-
amortizagdes sao computadas com base na avaliagdo dos gastos realizados, tomando-se por  (*) Os fundos de investimentos estéo concentrados em fundos de renda fixa e compostos por ti- - Amortizagéo acumulada deram estimativas que estdo relacionadas, entre outros, com o desempenho da Companhia, assim como
base a vida Util estimada de recuperagao dos recursos ora investidos, as quais estdo menciona-  tulos puiblicos federais e titulos de emissores de baixo risco de crédito, com tendéncia de variagao 31 de dezembro de 2012 - liquido 61.387 3.099.829 3.161.216 o comportamento do seu mercado de atuacéo, realizagao de processos judiciais e determinados aspec-
das na Nota Explicativa n° 10. O intangivel esta demonstrado ao custo de investimento realizado  das taxas de juros pds-fixadas dos Certificados de Depdsito Interfinanceiro (CDI), resgataveis Custo de aquisigéo/desenvolvimento tos econdmicos. Os valores reais podem diferir das estimativas adotadas. Com base nas projegdes de
e/ou aquisicdo, deduzido das amortizagdes. k. Perdas por néo recuperacéo de ativos - imobi-  quando necessario, sem prazo de vencimento, cuja utilizagao depende de aprovagao em Reunido  Saldo inicial 61.387 3.099.829 3.161.216  geracéo de resultados tributaveis futuros da Companhia, a estimativa de recuperagéo do saldo do ativo
lizado e intangivel: E reconhecida uma perda por redugéo ao valor recuperével (impairment) se  de Conselho dos Empreendimentos e em alguns casos de aprovagdo em Assembleia Geral Ex-  Adicdes - 2.056.871 2.056.871  de imposto de renda e contribuigao social diferidos dentro dos cinco anos é demonstrada como segue:

o valor de contabilizagéo de um ativo ou de sua unidade geradora de caixa, no caso do imobiliza- traordinaria/Ordinaria. Em 31 de dezembro de 2014 o montante de R$ 4.591.389 (2013 Baixas - 1214 31112113

do, excede seu valor recuperavel. Uma unidade geradora de caixa é o menor grupo identificivel - R$ 4.415.056) esté vinculado ao fundo de reserva (vide Nota Explicativa n° 14). Saldo final 61.387 5.156. 700 5.218.087 087 Parcelas de realizacao do Imposto de Renda e Contribuicao Social

de ativos que gera fluxos de caixa substancialmente independentes de outros ativos e grupos. 5. Contas a Receber: 31/12/2014 3112/2013  Amortizagdo acumulada - - diferidos, por ano

Perdas por impairment s&o reconhecidas no resultado do exercicio. | Empréstimos: Sao reconhe-  Duplicatas a receber 8.380.663  6.990.652  Saldo inicial - - - 4 - 133958

cidos, inicialmente, pelo valor justo, no momento do recebimento dos recursos, liquidos dos custos ~ Cartdes de crédito 4075932  4.066.441  Adicdes - - - 2015 927.797  258.393

de transagéo nos casos aplicaveis. Em seguida, passam a ser mensurados pelo custo amortizado, Hdspedes na casa 750.907  1.183580 Baixas - - - 2016 1.009.210  371.634

isto €, acrescidos de encargos, juros e variagdes monetarias e cambiais, conforme previsto contratu- -~ Contas a receber - hotéis gerenciados 1577.640  1.263.851  Saldo final - 2017 - 538625

almente, incorridos até as datas dos balancos. m. Imposto de Renda e Contribuicdo Social: Partes relacionadas 2.076.504  1.148.813  Custo de aquisicao/desenvolvimento 61.387 5.156. 700 5.218.087 2018 - _634.397

"UH - Unidade Habitacional ou Hoteleira; Provisdo estimada para créditos de liquidacao duvidosa 874.320) _(903.000)  Amortizagdo acumulada - 1.937.007 1.937.007

\” Pool ou Pool Hoteleiro - grupo de investidores ou sdcios participantes. 15.987.326 13.750.337 31 de dezembro de 2013 - liquido 5.156. 700 5.218.087 087 -




beneficio fiscal registrados contabilmente montam RS 1.254.645 (2013 - R$ 1.254.645) de impos-
to de renda e contribuiao social, respectivamente. Diferencas temporarias na base de apura-
¢éo do Imposto de Renda e Contribuicao Social: O imposto de renda e a contribuicao social
diferidos, registrados no ativo realizavel a longo prazo, foram calculados as aliquotas nominais de
realizagao sobre o seguinte item:

311214 3112113
Efeitos parciais com base na expectativa
de recuperacao futura sobre
Provisao para contingéncias 682.362 _ 682.362
2 682.362
Movimentagéo do Imposto de Renda e da Contribuicao Social diferidos:
2014 2013
Saldo inicial 1.937.007 1.560.226
Adicdes - 376.781
Baixas -

1.937.007 1.937.007
16. Saldrios e encargos sociais:

311214 3112113
Encargos trabalhistas 617.032 1.510.671
Provisoes de férias e encargos 1132426 1.127.682
Provisdes de participagao nos lucros e resultados _387.070 _176.689

2.136.528 2.136.528 2.815.042
17. Aluguéis a pagar: Em 31 de dezembro de 2014 o montante de R$ 2.279.948 | (H$ 2.690.669
em 2013) refere-se a saldos de obrigacdes contratuais por locagao de unidades imobilidrias para
exploragdo da atividade apart-hoteleira. 18. Provisdo para contingéncias: A Companhia, no
curso normal de suas atividades, estd sujeita a processos judiciais de natureza tributaria,
trabalhista e civel. A Administracao, apoiada na opiniao de seus assessores legais e, quando
aplicavel, fundamentada em pareceres especificos emitidos por especialistas, avalia a
expectativa do desfecho dos processos em andamento e determina a necessidade ou ndo de
constituicdo de provisdo para contingéncias. a. Contingéncias passivas: Provisdo para
contingéncias: Em 31 de dezembro de 2014 a Administracdo da Companhia provisionou o
montante de R$ 3.732.823 (R$ 2.377.429 em 2013), baseada na opinido de seus assessores
legais. Em 31 de dezembro de 2014 e 2013 a composigdo é como segue:
311214 3111213

Trabalhistas 1.943.431 588.037
Civeis 817.448  817.448
Tributérias 971.944 971.944
Subtotal 3.732.823 2.377.429

(~) Depdsitos judiciais
Valor liquido de depdsitos judiciais relacionados as causas
Movimentagao das provisdes para contingéncias:

661.429) (614.677
3.071.394 1.762.752

cesso administrativo, e demonstram que podem surgir passivos adicionais no montante de
R$ 966.944. A Administragao da Companhia registrou provisao para contingéncias. Auto de in-
fracdo da seguridade social: O auto de infracdo da Delegacia da Receita Federal do Brasil
(RFB), referentes aos periodos de janeiro a dezembro de 2004, no montante atualizado de
R$ 417.245 (2013 - R$ 378.138), trata da cobranga de contribuigdes previdencidrias devidas e
recolhidas a menor. Os seus assessores legais impugnaram, por meio de processo administrativo
e judicial, e na opinido deles a probabilidade de éxito da causa é possivel. Prefeitura do Munici-
pio de Séo Paulo: Os autos de infracao, execucdes fiscais e inscricdes em divida ativa com a
Prefeitura do Municipio de S&o Paulo, referentes aos periodos de 1998 a 2003, emitidos em ja-
neiro de 2006 pelas autoridades fiscais, que mantinha em 31 de dezembro de 2014 o montante
atualizado de R$ 17.671.192 (2013 - R$ 15.944.754), tratam da cobranca de Imposto sobre
Servicos de Qualquer Natureza (ISS) referente a transferéncia de numerarios de estabelecimen-
tos de outras filiais para a matriz em Sao Paulo e multa pela respectiva falta de escrituracdo de
livros fiscais e emisséo de notas fiscais. Os seus assessores legais impugnaram, por meio de
processo administrativo, e na opinido deles a probabilidade de éxito da causa é possivel. Em
2009 foi lavrado auto de infracao para cobranga de débitos de ISS junto a Prefeitura do Municipio
de Sao Paulo, pelas autoridades fiscais, que em 31 de dezembro de 2014, mantinha o montante
de R$ 4.667.906 (2013 - R$4.667.906). Os assessores legais impugnaram, por meio de processo
administrativo e judicial ainda sem sucesso, e na opinido deles a probabilidade de éxito da causa
é possivel. Em 2012 foi lavrado auto de infrago para cobranca de débitos de ISS relativos a
transferéncias de servicos entre a matriz e filiais, junto a Prefeitura do Municipio de S&o Paulo,
pelas autoridades fiscais, que mantinha em 31 de dezembro de 2014, 0 montante atualizado de
R$ 12.151.933 (2013 - R$11.125.443). Os assessores legais impugnaram, por meio de processo
administrativo, bem como a indicagéo de bens & penhora, e na opiniao deles a probabilidade de
éxito da causa é possivel. Prefeitura do Municipio de Floriandpolis:O auto de infragdo lavrado
pela fiscalizagao da Prefeitura do Municipio de Floriandpolis, que em 31 de dezembro de 2014,
mantinha o montante de R$ 138.543 (2013 - R$ 138.543), trata de suposta falta de recolhimento
de ISS apurado sobre servigos prestados de administragao hoteleira do periodo de 2000 a 2003.
Os seus assessores legais impugnaram, por meio de processo administrativo, e na opiniao deles
a probabilidade de perda da causa é possivel. Estado do Rio de Janeiro: Os autos de infracéo
lavrados pela fiscalizagéo do Estado do Rio de Janeiro, no montante atualizado de R$ 1.520.432
(2013 - R$1.367.358), tratam da cobranga de ICMS decorrente da divergéncia de apuragao por:
a) entradas de produtos oriundos de outros estados; b) tributo creditado diferente do documento
fiscal; ¢) ndo emisséo de documento fiscal; d) nao tributagéo decorrente do fornecimento de refei-
¢oes. Os seus assessores legais impugnaram, por meio de processo administrativo e judicial, e
na opiniéo deles a estimativa de perda € possivel. Prefeitura do Municipio de Angra dos Reis:
0O auto de infracéo lavrado pela fiscalizagao da Prefeitura do Municipio de Angra dos Reis, que
em 31 de dezembro de 2014, mantinha o montante de R$ 1.346.414 (2013 - R$ 665.935), trata
de suposta falta de recolhimento de ISS apurado sobre servigos prestados de administragao ho-
teleira do periodo de 2001 a 2003. Os seus assessores legais i impugnaram, por meio de proces-

0 administrativo, e na opinido deles a probabilidade de perda da causa é possivel. b. Créditos
Cofins: O paragrafo 1° do artigo 3° da Lei n® 9.718/98 definiu o conceito de recei-

2014
Trabalhistas _Civeis Tributdrias () Depédsitos judiciais Total

Saldo inicial 588.037 817.448  971.944 (614.677) 1.762.752
Adicdes 1.355.394 - - (46.752) 1.308.642
Reversoes - - = = =
1.943.431 817.448 _ 971.944 {661.429) 3.071.394
2013

Trabalhistas _Civeis Tributdrias {-) Depdsitos judiciais Total

Saldo inicial 1.357.856 829.747 1.068.957 (476.404) 2.780.156
Adigdes - - - (138.273) (138.273)
Reversdes 769.819) (12.299) _ {97.013) - {879.131)

588.037 817.448 _ 971.944 {614.677) 1.762.752
(i) Processos civeis e trabalhistas: Em 37 de dezembro de 2014 a Companhia & parte envolvi-
da em diversos processos civeis e trabalhistas decorrentes de suas aividades normais. A Com-
panhia, com base em julgamento e na opiniao de seus assessores legais registrou a provisao de
R$ 2.760.879 (2013 - R$1.405.485) & possui o montante de R$ 6.787.004 {2013 - R$8.198.898)
com possivel probabilidade de perda, dentre eles 0s processos destacados abaixo. Civel - decla-
ragéo de 40 do de g d hoteleiro: Em 26 de
janeiro de 2010, a empresa Heztour Ltda. apresentou | notmca?ao manifestando intengéo de insti-
tuir procedlmemo arbitral perante a Ciesp para rescis@o antecipada de contrato de gerenciamen-
to de empreendimento hoteleiro, firmado entre a Companhia e a Heztour, bem como pagamento
de indenizagdo a seu favor no montante atualizado de R$ 2.000.000. Em 03 de dezembro de
2010, foi proferida sentenga judicial determinando que a empresa Heztour Ltda. se abstenha de
praticar qualquer ato que impega a plena administracao do hotel, nos termos do contrato celebra-
do, sob pena de conversdo em perdas e danos. Paralelamente, foi aplicada uma multa punitiva
para a empresa Heztour Ltda. no valor equivalente a R$ 1.509.140. Em 31 de dezembro de 2014
€ 2013, a Administragdo da Companhia ndo constituiu provisao para contingéncias passivas ou
reconhecimento de ativo indenizatério, baseada na opinido de seus assessores legais, porque
ndo havia a possibilidade de mensurar a probabilidade de desfecho do processo judicial. Em
2014 hé probabilidades de éxito provéveis da causa, que permitirdo, apds o transitado em julga-
do, 0 ativo indenizatdrio. Os honorérios previstos a serem pagos aos advogados é de R$ 144.585
(2013 - R$ 144.585). Civel - indenizagdo danos morais: Desde 2009 a Companhia vem discu-
tindo judicialmente um processo movido de danos morais e materiais, no montante de
R$ 1.384.305 (2013 - R$ 1.000.000). Os assessores legais estimaram a probabilidade de perda
possivel da causa. Civel - indenizagdo do empreendi Eco Resort (Angra dos Reis/RJ):
Desde 2008 a Companhia vem discutindo judicialmente um processo movido indenizatério sobre
obrigagfes ndo cumpridas no Contrato de Gestédo Hoteleira do referido empreendimento, no
montante atualizado de RS 2.487.646 (2013 - R$ 2.209.071). Os assessores legais estimaram a
probabilidade de perda possivel da causa. (i) Processos tributarios: Em 31 de dezembro de
2014 a Companhia é parte envolvida em diversos processos tributarios decorrentes de autos de
infragéo da esfera municipal. Com base em julgamento e na opinido dos seus assessores legais
a Companhia provisionou 0 montante de R$ 971.944 (2013 - R$ 971.944) e possui processos no
montante de R$ 39.171.032 (2013 - R$ 35.023.741) com probabilidade de éxito possivel, cujos
principais processos estdo comentados a seguir. Auto de infracao de ICMS: O auto de infracdo
lavrado pela fiscalizagdo da Secretaria da Fazenda do Estado de Pernambuco (restaurante do
resort no Municipio de Cabo de Santo Agostinho), no montante de R$ 600.700 (2013 -

Chieko Nishimura Aoki
Diretora Presidente

ta bruta para a incidéncia da Contribuicao ao Programa de Integracao Social (PIS) e da Contribui-

¢ao para o Financiamento da Seguridade Social (Cofins) como sendo a totalidade das receitas
auferidas pela pessoa juridica, o que ocasionou o “alargamento da base de célculo”, uma vez que
a legislagao anterior previa sua incidéncia sobre o faturamento bruto. A Companhia efetuou reco-
lhimentos do PIS e da COFINS, conforme previsto no citado paragrafo 1°. Entretanto, baseada na
opinido dos seus consultores juridicos sobre provavel inconstitucionalidade da alteracao da base
de calculo desses tributos, a Companhia possui tutela antecipada determinando que a Receita
Federal do Brasil (RFB) se abstenha de exigir a COFINS conforme a Lei n° 9.718/98. Todavia, por
entender que ndo ha decisdo final sobre a matéria, a Companhia ndo registrou o ativo contingen-
te até que ocorra a decisao transitada em julgado e possibilidade de compensacao ou restituigao.
De acordo com a legislacdo vigente, as declaracdes de Imposto de Renda entregues nos tltimos
cinco anos estdo sujeitas a revisao das autoridades fiscais. Varias outras declaragoes referentes
aimpostos e contribuicdes federais e municipais, contribuicées previdenciarias e outros encargos
similares referentes a periodos varidveis estdo sujeitas a revisao por periodos variados. No en-
tanto, na opinido da Administracao da Companhia, todos os impostos e encargos devidos foram
pagos ou estdo devidamente provisionados no balango patrimonial e, em 31 de dezembro de
2014 e 2013, ndo hé processos significativos conhecidos contra a Companhia. Contingéncias que
possam advir de eventuais fiscalizacdes ndo podem ser determinadas no momento. Consequen-
temente, a Companhia ndo tem registrada provisao para contingéncias. c. Filiais em encerra-
mento: c.1. Contratos encerrados com aprovacao de contas pelos investidores: As filiais
Blue Tree Towers Convention Ibirapuera, Blue Tree Towers Nacoes Unidas, Blue Tree Premium
Berrini, Blue Tree Premium Porto Alegre, Blue Tree Towers Recife e Blue Tree Towers Curitiba séo
parte integrante destas demonstragdes contabeis findas em 31 de dezembro de 2014. Os contra-
tos de arrendamento foram encerrados em 21 de agosto de 2007, 31 de dezembro de 2009, 28
de fevereiro de 2013, 11 de agosto de 2013, 15 de dezembro de 2014 e 30 de novembro de 2014,
respectivamente, sendo que as suas prestagées de contas, conforme previa o contrato de arren-
damento, foram devidamente aprovadas, no periodo de 2010 a 2014, conforme o empreendimen-
to, pelos investidores integrantes do pool hoteleiro. Assim, a Administragéo acredita que encerra-
ré as contas bancdrias, as inscrigdes pblicas e as filiais no exercicio de 2015. ¢.2. Contratos
encerrados com a aprovacao de contas em aberto pelos investidores: As filiais Eco Resort
Angra dos Reis e Blue Tree Towers Salvador Morro do Conselho e séo parte integrante das de-
monstragdes contabeis findas em 31 de dezembro de 2014 e 2013. Os contratos de arrendamen-
to foram encerrados em 30 de abril de 2008 e 31 de marco de 2010, respectivamente, estando

Sociedades por Acdes € o Estatuto Social com base em 5% do lucro liquido de cada exercicio.
Essa reserva ¢ limitada a 20% do capital social integralizado. c. Destinagao dos lucros: Nos
termos do Estatuto Social, os acionistas titulares das acdes ordinarias gozam do direito a
dividendos minimos de 25% sobre o lucro liquido ajustado do exercicio, conforme disposto no
artigo 201 da Lei n° 6.404/76, apds as compensagoes com prejuizos acumulados. Em 31 de
dezembro de 2014, o total do lucro liquido obtido foi utilizado para amortizagéo de prejuizos
acumulados, constituicao da reserva legal e indicacao de proposta de distribuicao de dividendos
minimos obrigatérios:

2014 2013
Lucro liquido do exercicio 3.360.127 -
(-) Parcela de lucros destinada a constituicdo da reserva legal (168.! 006 -
Lucro liquido ajustado do exercicio 3.192.121 -
Saldo anterior de prejuizo acumulado (1.835.832) (1.072.516)
Destinagéo de reserva para investimento (1.017.217) -
Dividendos minimos obrigatérios (339.072)
Prejuizo do exercicio - _ (763.316!
Saldo final de prejuizo acumulado - _(1.835.832)
20. Receita operacional liquida de vendas e servigos:

2014 2013
Receita bruta 147.394.132 137.970.820
Cancelamentos (11.329) (9.861)

Dedugao de impostos (14.211.114) (12.880.773
133.171.689 125.080.186

21. Despesas operacionais - administrativas:

2014 2013
Despesas com pessoal e encargos trabalhistas (4.714.886) (5.897.674)
Servicos de terceiros (2.217.393) (3.681.657)
Despesas com viagens e transportes (55.216)  (197.659)
Despesas com aluguel (435.000)  (191.321)
Despesas de comunicagao (200.042)  (261.605)
Despesas de manutencao (10.616) (8.436)
Despesas legais e judiciais (184.255) (15.464)
Taxa Administragdo Condominial (116.973) (95.373)
Indenizacdo a Hospedes/Danos - (55.913)
Outras (211.910) _ (436.889
22. R /(Despesas) fi iras, liquidas:
2014 2013
Receitas financeiras
Rendimentos de aplicacdes financeiras 61.993 55.336
Descontos financeiros obtidos 127.048 6.076
Juros ativos 61.693 1.381
Outras 430.326 341.699
Despesas financeiras
Juros passivos (3.793.334) (3.142.312)
Despesas bancarias (75.401)  (361.212)
Outras 17.882 64.852
(3.205.557) _(3.163.884)
23. Outras receitas/(despesas) op liquidas:
2014 2013
Dividendos de SCP 3.812.037 1.967.750
Amortizagao de desenvolvimento de empreendimentos (364.723) =
Outras (414.935) _ (680.562
3.032.379 _ 1.287.188

24. Instrumentos financeiros:
a. Andlise dos instrumentos financeiros: A Companhia participa de operagdes envolvendo
instrumentos financeiros com o objetivo de financiar suas atividades ou aplicar seus recursos
financeiros disponiveis. A Administracdo desses riscos tende a ser conservadoras, visando &
liquidez, rentabilidade e seguranca. O valor contabil dos instrumentos financeiros das contas do
balanco patrimonial equivale, aproximadamente, ao seu valor de mercado, e esté representado,
substancialmente, por contas a receber, aplicacoes financeiras, fornecedores e empréstimos. No
exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, néo foram contratadas operacdes com instrumentos
f\nancelros derivativos e instrumentos derivativos embutidos. b. Categoria de instrumentos
e valor de Alguns instrumentos financeiros tém seu custo amortizado
substancialmente préximo ao valor justo, tais como: as operacdes de caixa e equivalentes de
caixa, aplicacdes financeiras e partes relacionadas estao a valor de mercado, na rubrica de
contas a receber foi apurado uma perda estimada no valor recuperavel, assim, o valor recuperavel
pode ser considerado uma estimativa do seu valor de mercado. Os empréstimos, fornecedores e
aluguéis a pagar, os quais estdo mensurados pelo custo amortizado, ndo apresentam variagoes
significativas em relagdo aos respectivos valores justos. Os empréstimos sao atualizados
monetariamente com bases nos indices e juros contratados até a data de fechamento das
demonstracdes contabeis, portanto o saldo devedor estd reconhecido por um montante préximo
a0 seu valor justo. Como ndo existe mercado ativo para tais instrumentos, as diferencas que
poderiam ocorrer se tais valores fossem liquidados antecipadamente séo muito baixas:

em fase de encerramento das contas da operagao, pois os investidores ainda no aprovaram. Em 3112114 3112/13

31 de dezembro de 2014, nao houve evolugao nas negociagdes no sentido de ser possivel o re- Valor Valor de Valor  Valor de

conhecimento de ativo mdenlzatono em razéo de néo haver possibilidade de sua mensuracao Categoria contdbil _mercado _ contabil _mercado

de acordo com o posicionamento da Administragéo da Companhia. d. C I Ativos fi

mento Chile (Santiago - Chile): O tnico Contrato de Arrendamento e Administragéo firmado em  Caixa e equivalentes Valor justo por

10 de junho de 2009 com o proprietério do empreendimento na sede em Santiago - Chile, foi ~ de caixa meio do resultado  1.422.425 1.422.425 2.059.051 2.059.051

distratado em comum acordo na data de 25 de janeiro de 2012, estando a Companhia a frente Aplicagdes financeiras Valor justo por

das operagdes até a data de 30 de abril de 2012. A Administracao tem planos de negécio para a meio do resultado  4.591.389 4.591.389 4.415.056 4.415.056

localidade de expansdes futuras. Empréstimos

19. Patriménio liquido: Contas a receber erecebiveis  15.987.326 15.987.326 13.750.337 13.750.337

a. Capital social: A Companhia estd autorizada a aumentar o seu capital até o limite de Empréstimos

R$ 20.000.000, mediante deliberagéo do Conselho de Administracao, que fixara as condigdes da  Partes relacionadas e recebiveis 7.643.034 7.643.034 9.048.960 9.048.960
Diretoria

Jonas Takayoshi Koda Nakamoto
Diretor de Desenvolvimento

Relatério dos Auditores Independentes sobre as Demonstracoes Contabeis

( A
Blue Tree BLUE TREE HOTELS & RESORTS DO BRASIL S.A.
Hotels CNPJ/MF 66.542.002/0001-10
H continuagao Notas Explicativas da Administragéo as D coes Contabeis em 31 de D de 2014 e 2013 (Valores expressos em Reais, exceto quando indicado de outra forma) |
Prejuizo fiscal e base negativa de Contribuicdo Social: Em 31 de dezembro de 2014, a Com-  R$ 600.700), trata da cobranga de ICMS, apurado em face da apropriagéo de crédito presumido,  emissdo e de colocagéo dos referidos valores mobilidrios. Em 31 de dezembro de 2014 e 2013 0 3112114 31112113
panhia possui prejuizo fiscal de imposto de renda e base negativa de contribuicéo social no  relativo a 60% do valor das saidas, ndo documentadas por Equipamento Emissor e Cupom Fiscal  capital subscrito e integralizado é de R$ 2.377.324, representado por 499.380 agdes ordinarias, Valor  Valor de Valor  Valor de
montante de R$ 4.120.122 (2013 - R$ 3.690.131), sem prazo para prescri¢ao, cujos valores de  (ECF), incluindo multa e atualizagdo. Os seus assessores legais impugnaram, por meio de pro- - nominativas, sem valor nominal. b. Reserva legal: E constituida em conformidade com a Lei das Categoria contabil _mercado _ contdbil _mercado

Passivos financeiros
Empréstimos e

financiamentos Custo amortizado 20.739.801 20.739.801 21.824.546 21.824.546
Fornecedores Custo amortizado 13.675.850 13.675.850 13.420.242 13.420.242
Aluguéis a pagar Custo amortizado  2.279.948 2.279.948 2.690.669 2.690.669

c. Hierarquia do valor justo:

31112/14 31112/13
Valor Valor
contabil _ Nivel1 _ Nivel 2 _contdbil _ Nivel1 _ Nivel 2
Ativos financeiros
Caixa e equivalentes de
caixa 1.422.425 1.422.425 — 2.059.051 2.059.051
Aplicacéo financeira 4.591.389 - 4.591.389 4.415.056 - 4.415, 056

A Companhia n@o possui nenhuma operagao classificada na hierarquia do valor justo nivel 3.
d. Fatores de risco: d.1. Risco de crédito: A Companhia restringe sua exposi¢ao a riscos de
crédito associados a bancos e a aplicagdes financeiras efetuando seus investimentos em
instituicbes financeiras de primeira linha e com alta remuneragéo em titulos de curto prazo. Com
relagéo ao “Contas a receber por prestacéo de servigos de hotelaria’, a Companhia restringe a
sua exposicao a riscos de crédito por meio de vendas para uma base ampla de clientes e de
andlises de crédito continuas. Para fazer face a possiveis perdas com créditos de liquidagdo
duvidosa, foram constituidas provisdes cujo montante é considerado suficiente pela
Administracao para a cobertura desse risco (vide Nota Explicativa n° 5). d.2. Risco de liquidez:
O controle de liquidez e do fluxo de caixa da Companhia é acompanhado diariamente, a fim de
garantir que a geracao operacional de caixa e a captacdo prévia de recursos, quando necessario,
sejam suficientes para a manutencdo do seu cronograma de compromissos. A andlise dos
vencimentos contratuais remanescentes para os passivos financeiros vinculados a empréstimos
e financiamentos, fornecedores e aluguéis a pagar, cujas composicdes estdo apresentadas nas
Notas Explicativas n* 13, 14 e 17, respectivamente, sao liquiddveis de acordo com as
caracteristicas contratuais. d.3. Risco de mercado: * Risco de taxa de juros: o risco de taxa de
juros decorre da parcela da divida e aplicacdo financeira referenciadas a CDI, que podem afetar
negativamente as receitas ou despesas financeiras caso ocorra um movimento desfavoravel nas
taxas de juros e na inflagdo. A Companhia definiu 3 cendrios (provével, possivel e remoto) a
serem simulados. No provével foram definidas pela Administracéo as taxas divulgadas pela
BM&F, e o cendrio possivel e o remoto, uma deterioragéo de 25% e 50% respectivamente nas
varidveis. A base de calculo utilizada é o valor apresentado nas notas explicativas caixa e
equivalentes de caixa, empréstimos e financiamentos partes relacionadas:

Fatorde Cendrio  Cendrio  Cenario
risco _ provavel _ possivel _ remoto

Ativos financeiros
Aplicacao financeira CDI 528469 660.586  792.703
Partes relacionadas CDI  879.713 1.099.642 1.319.570

Passivos financeiros
Empréstimos em moeda nacional CDI (2.387.151) (2.983.939) (3.580.727,
Total de impacto _(978.969) (1.223.711) (1.468.454)
Devido a natureza, complexidade e isolamento de uma Unica varidvel, as estimativas
apresentadas podem nao representar fielmente o valor da perda, caso a varidvel em questéo
tenha a deterioracao apresentada. * Risco de taxas de cambio: a Companhia ndo possui
operagdes suscetiveis a riscos cambiais. d.4. Risco de gerenciamento de capital: Este risco
advém da escolha da Companhia em adotar uma estrutura de financiamentos para suas
operagdes. Os objetivos sao administrar seu capital e garantir a continuidade das operagdes,
além de proporcionar a melhor gestao de caixa, a fim de obter o menor custo de captagao de
recursos na combinacao de capital proprio ou de terceiros. A Companhia monitora o capital
tomando por base o endividamento liquido, correspondendo ao total de empréstimos e
arrendamentos mercantil financeiro, subtraido dos montantes de caixa e equivalentes de caixa.

3112114 3111213

Empréstimos e financiamentos 20.739.801 21.824.546
(-) Caixa e equivalentes de caixa 1.422.425)  (2.059.051

19.317.376  19.765.495

25, Seguros:

A Companhia mantém seguros para riscos de responsabilidade civil e sobre ativos contratados
com terceiros, sendo a cobertura considerada suficiente pela Administracéo para cobrir eventuais
riscos sobre seus ativos e/ou responsabilidades. Abaixo seguem as importancias seguradas por
risco:

Importéncia
Riscos indenizatérios Franquia segurada
Incéndio 10%  75.370.000
Equipamentos 10% 670.000
Perda/Pagamento Aluguel Terceiros 10% 4.294.000
Roubo de Valores 10% 857.420
Quebra de Vidros, Espelhos, Marmores, Danos elétricos 10% 2.847.500
Despesas Fixas/Antncios Luminosos 10% 60.000
Responsabilidade Civil (hospedagem, restaurante, bar, sindico) 10%  12.900.000
Danos morais 10% 460.000
Lucros cessantes 10%  62.798.000
Vend/Furt/Torn/Gran/Imp.Veiculo Terceiros 10% 6.690.000
Alagamento, Inundag&o, Desmoronamento 10% 1.045.000
Fidelidade de empregados, Vazamentos, Equipamentos estacionérios 10% 2.290.000
Outros 10%  2.401.000

A Administragao da Companhia entende que, pelo histdrico de sinistros e pelo risco de ocorréncia
de sinistro em todos os seus bens operacionais integrantes do ativo imobilizado ao mesmo
tempo, ndo h riscos de paralisacéo das operagdes ou perda de ativos, que possam influenciar
significativamente na sua continuidade operacional. As premissas adotadas para a avaliagéo da
importancia segurada e riscos contidos, dada a sua natureza, nao fazem parte do escopo de
auditoria das demonstragdes contdbeis, consequentemente, nao foram examinadas pelos
nossos auditores independentes.

Paulo Hiray - Contador
CRC 1SP151.003/0-1

Aos

Acionistas, Conselheiros e Administradores da

Blue Tree Hotels & Resorts do Brasil S.A.

Sao Paulo - SP

Examinamos as demonstracdes contabeis da Blue Tree Hotels & Resorts do Brasil S.A.
(“Companhia”), que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2014 e as
respectivas demonstragdes dos resultados, dos resultados abrangentes, das mutagdes do
patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, assim como o
resumo das principais pratlcas contabels e demais notas expllcatlvas

Responsabilidade da Admil sobre as i

A Administragdo da Companhia é responsével pela elaboracdo e adequada apresemagao das
demonstracdes contabeis de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil, assim como
pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragéo dessas
demonstragbes contébeis livres de distorcéo relevante, independentemente se causada por
\fraude ou erro.

R bilidade dos audi i |

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes contébeis
com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais
de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que
a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razodvel de que as
demonstragdes contdbeis estdo livres de distorcao relevante.

Uma auditoria envolve a execugao de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a
respeito dos valores e divulgacoes apresentados nas demonstragdes contabeis. Os procedimen-
tos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagao dos riscos de distor-
¢do relevante nas demonstragdes contabeis, independentemente se causada por fraude ou erro.
Nessa avaliacao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragao
e adequada apresentacdo das demonstracdes contabeis da Companhia para planejar os proce-
dimentos de auditoria que sao apropriados nas circunstancias, mas ndo para fins de expressar
uma opinido sobre a eficdcia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui,
também, a avaliagdo da adequagéo das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das esti-
mativas contabeis feitas pela Administracdo, bem como a avaliagdo da apresentacdo das

demonstragdes contébeis tomadas em conjunto.

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

Opinido sobre as demonstracdes contabeis

Em nossa opinido, as demonstracdes contabeis acima referidas apresentam adequadamente,
em todos os aspectos relevantes, a posicdo patrimonial e financeira da Blue Tree Hotels &
Resorts do Brasil S.A. em 31 de dezembro de 2014, o desempenho de suas operagdes e 0s
seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as préticas contabeis
adotadas no Brasil.

Enfase

Filiais em encerramento

Conforme mencionado na Nota Explicativa n° 18 “c.2” as demonstragdes contabeis, a Companhia
estd envolvida na negociacdo de rescisdo contratual de administracdo hoteleira de
empreendimentos. Até a presente data, ndo evoluiram as negociagdes no sentido de ser possivel
amensuracao e o reconhecimento de ativo indenizatdrio para a Companhia. Nossa opinido ndo
contém modificacdo relacionada a esse assunto.

com partes rel
Chamamos a atengdo aos saldos e transacdes com partes relacionadas mencionadas na Nota
Explicativa n° 8 as demonstragdes contabeis. A Companhia possui relagdes e transacdes
relevantes com investidas e acionista, representadas substancialmente por operagé es de mutuo,
cujas demonstracdes contabeis foram elaboradas a partir de registros separados mantidos pela
Companhia. Nossa opinido ndo contém modificacao relacionada a esse assunto.

|IBDO

BDO RCS Auditores Independentes SS
CRC 2 SP 013846/0-1

Esmir de Oliveira

Contador - CRC 1 SP 109628/0-0

Sao Paulo, 13 de fevereiro de 2015

Robinson Meira
Contador - CRC 1 SP 244496/0-5 )
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