Santo André, 05 de Maio de 2014 — CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. (BM&FBOVESPA: CVCB3),

a maior operadora de turismo da América Latina, informa aos seus acionistas e demais participantes do Mercado o

resultado do primeiro trimestre de 2014.

P - - -

Reservas Confirmadas crescem 20,2%,
EBITDA Ajustado cresce 15,0% e
Lucro Liquido Ajustado cresce 9,7% no 1T14

Teleconferéncia e webcast dos
resultados do 1T14

Terca — Feira, 06 de maio de 2014

Teleconferéncia em Portugués

Destaques

Horério: 10h00 BRT
e Crescimento de 20,2% nas reservas confirmadas

Ndmero: + 55 (11) 2188 0155 no 1T14, totalizando R$1.139,8 milhdes:

Cddigo: CVC

e As reservas embarcadas cresceram 18,7%,
totalizando R$1.302,1 milhdes;

Replay: + 55 (11) 2188 0155
Cadigo Replay: CVC

Teleconferéncia em Inglés

Horério: 11h00 BRT impostos, depreciacdo e amortizacdo (EBITDA)

cresceu 15,0% e foi de R$100,7 milhdes;
Ndmero: + 55 (11) 2188 0155

Codigo: CVC e O lucro liquido ajustado cresceu 9,7%, totalizando

Replay: + 55 (11) 2188 0155 R$45,0 milhdes;

Caédigo Replay: CVC
e O retorno sobre o capital investido (ROIC) foi de

Contatos Relagdes com Investidores: P .
¢ 30,0% nos ultimos 12 meses findos em 31 de margo

+55 (11) 2191 1079

ri@cve.com.br de 2014 em comparacgédo a 27,4% do mesmo periodo

findo em 31 de marco de 2013.

Contatos Assessoria de Imprensa:

+55 (11) 2123 2194
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As informagdes operacionais e financeiras da CVC, exceto onde indicado de outra forma, sdo apresentadas com base em numeros
consolidados e em Reais (R$), e séo baseadas nos pronunciamentos contabeis, orientacdes e interpretacdes emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contdbeis (CPC) e normas internacionais de contabilidade (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards
Board (IASB).



Divulgacao de Resultados 1T14 CVC

Comentarios da Administracao

E com satisfacdo que divulgamos o resultado do 1T14, no qual apresentamos fortes taxas de
crescimento tanto nas reservas confirmadas quanto nas reservadas embarcadas em comparacéo
com o 1T13, atingindo quatro trimestres consecutivos de crescimentos consistentes de reservas

confirmadas, resultado operacional e lucro.

Inauguramos 81 lojas nos ultimos doze meses, das quais 20 foram abertas no 1T14. Nosso processo
de abertura de novas lojas tem como objetivo o aumento de nosso market share e considera a
geracdo de niveis adequados de rentabilidade para os nossos franqueados. Este processo €
baseado em modelos de georreferenciamento desenvolvido pela nossa area de expansédo e pela
andlise de campo realizada pelos nossos master franqueados. Também direcionamos esfor¢cos no
aumentamos a produtividade das nossas lojas maduras através de uma série de iniciativas, tais
como o aumento da oferta antecipada de produtos, treinamento da for¢ca de vendas dos nossos
franqueados e o desenvolvimento de novos materiais promocionais contendo informacdes chave

sobre nossos principais destinos (veja abaixo):

PORTO
DE GALTNLAS

e o s e

Como resultado destas iniciativas, as vendas das mesmas lojas aumentaram 13,2% no 1T14 em

comparacdo ao 1T13.
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Continuamos a fortalecer nosso canal online através da melhoria da nossa plataforma, do aumento
da oferta de produtos no website CVC.com e da implementacdo de processos de customer data
analysis. Como resultado destas acdes, dobramos nossas taxas de conversdo nos Ultimos dozes
meses e apresentamos um expressivo crescimento de 125,4% das reservas confirmadas no 1T14
em comparacdo com 1T13. Desenvolvemos também uma nova area de produtos com foco em
viagens de curta duracdo, iniciando, desta forma, a atuacdo em um segmento que nao era

devidamente explorado pela CVC.

Neste trimestre, em relacdo a nossa estratégia de produtos, continuamos a alavancar o
relacionamento de longo prazo com nossos fornecedores, além de realizamos Mega Promos com a
participacdo de companhias aéreas como Gol, TAM, American Airlines, Ibéria e Copa.
Desenvolvemos acordos comerciais com parceiros como Enotel, Costa do Sauipe, Iberostar e Melia
e dobramos, nos dltimos 12 meses, a quantidade de hotéis com os quais realizamos negociacdes
diretas no exterior.

Ainda em relacdo a nossa estratégia de produtos, aumentamos nosso portfolio através de
lancamentos a exemplo dos circuitos europeus exclusivos e circuitos customizados na costa da
Bahia, como podemos ver abaixo:

CIRCUITOS LITORAL
EUROPEUS SUL DA BAHIA

Gula ripido Combinando grandes cidades
€O destinGs PoOUCOs expiondos
E methor com a CVC

T P prrer— s e

E methor com a CVC

Por fim, seguimos também com a nossa estratégia de disponibilizar produtos com maior
antecedéncia, permitindo a captura de novos clientes e impactando positivamente o capital de giro da

Companhia (reducao do capital de giro médio de 42 no 1T13 para 37 dias no 1T14).

A nossa longa histéria no segmento de turismo, a ampla oferta de produtos, a ampla rede de
distribuicdo, a assisténcia diferenciada e os significativos investimentos em marketing sdo fatores
gue tornaram a CVC uma marca fortemente reconhecida pelos consumidores, proporcionando a
lideranga no segmento de viagens de lazer no Brasil. Recentemente, a Companhia foi apontada em
pesquisa conduzida pelos institutos Brand Analytics e Milward Brown como uma das 50 marcas mais

valiosas do Brasil, sendo a Unica operadora de turismo incluida neste ranking.



cve

Durante o ano de 2014, continuaremos a fortalecer os nossos canais de venda através da abertura

de novas lojas, do aumento da produtividade dos pontos de venda e da implantagcdo de uma série de

melhorias na nossa plataforma online. Do mesmo modo, continuaremos a refor¢ar cada vez mais o

relacionamento com nossos fornecedores a fim de oferecer uma ampla gama produtos para os

nossos clientes com pregos e condi¢cdes comerciais acessiveis.

Historico das Reservas Confirmadas e Embarcadas (%

H Reservas Confirmadas © Reservas Embarcadas

25,3%

2T13 3T13 4T13 1T14

EBITDA Ajustado v Lucro Liquido Ajustado

32,2%

17.2%

16,6% 16,7%

15,0%
11,7%

5.6%

2713 3T13 4T13 1T14 2T13 3T13 4713 1T14

(*) Anovs. Ano
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Principais Indicadores

1114 | 1713

Resultado Operacional

Reservas Confirmadas Total 1.139,8 948,4 20,2%
Agentes Independentes 191,8 179,4 6,9%
Reservas Confirmadas Online 53,6 23,8 125,4%
Vendas das Mesmas Lojas 13,2% -4,0% 17,2 p.p
Quantidade de Lojas Exclusivas (unidades) 814 733 81
Reservas Embarcadas 1.302,1 1.097,3 18,7%

Resultado Financeiro

Receita Liquida de Vendas 185,7 163,9 13,3%
Margem Liquida® 14,3% 14,9% -0,6 p.p
EBITDA 97,6 81,2 20,2%
Margem EBITDA? 52,5% 49,5% 3,0p.p
EBITDA Ajustado® 100,7 87,6 15,0%
Margem EBITDA Ajustado 2 54,2% 53,4% 0,8 p.p
Lucro Liquido 39,3 36,0 9,1%
Margem sobre Lucro Liguido 2 21,2% 22,0% -0,8 p.p
Lucro Liquido Ajustado” 45,0 41,1 9,7%
Margem sobre Lucro Liguido Ajustado 2 24,3% 25,0% -0,7 p.p
ROIC® 30,0% 27,4% 2,6p.p

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

! Margem sobre reservas embarcadas

2 Margem sobre receita liquida

% EBITDA Ajustado é calculado por meio do EBITDA, ajustado por itens que entendemos como nao recorrentes ou que nao afetam a nossa
geracao de caixa (vide item “EBITDA e EBITDA Ajustado”)

* Lucro liquido ajustado é calculado por meio do lucro liquido, ajustado por itens que entendemos como nao recorrentes ou que nao afetam
a nossa geragao de caixa (vide o item “Lucro liquido”)

® Retorno sobre o Capital Investido nos dltimos 12 meses

Resultados financeiros e operacionais

Reservas confirmadas (vendas)

1114 | 1713

Reservas Confirmadas Total 1.139,8 948,4 20,2%
Agentes Independentes 191,8 179,4 6,9%
Reservas Confirmadas Online 53,6 23,8 125,4%
Vendas das Mesmas Lojas 13,2% -4,0% 17,2 p.p
Quantidade de Lojas Exclusivas (unidades) 814 733 81

* Valores em R$, exceto quando indicado

As reservas confirmadas aumentaram 20,2% no 1T14, devido principalmente & abertura de 81 novas
lojas nos ultimos 12 meses, ao crescimento das vendas das mesmas lojas, ao aumento de

produtividade nas lojas maduras e as melhorias realizadas no canal online.

Conforme observado nos ultimos dois trimestres, a diferenca temporal entre as vendas e o embarque
tem aumentado em resposta a estratégia da Companhia que estimula a compra antecipada. Este
efeito beneficiou nosso capital de giro e proporcionou maior visibilidade em relacdo aos resultados

futuros.
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Reservas Embarcadas e Passageiros Embarcados

1714 1713

Reservas Embarcadas 1.302,1 1.097,3 18,7%

Passageiros Embarcados- mil 880,9 839,4 4,9%
* Valores em milhdes de R$, exceto quando indicado

As reservas embarcadas atingiram R$1.302,1 milhdes no 1T14, representando crescimento de

18,7% sobre 0 1T13. Passageiros embarcados cresceram 4,9% no mesmo periodo.

Receita
Receita Bruta de Vendas 197,4 174,7 13,0%
Impostos sobre Vendas (11,7) (10,8) 8,6%
Receita Liquida de Vendas 185,7 163,9 13,3%
Margem * 14,3% 14,9% -0,6 p.p

* Valores em Milhdes de Reais, exceto quando indicado.
! Receita liquida sobre as reservas embarcadas.

A receita liquida foi de R$185,7 milhdes no 1T14 e R$163,9 milhdes no 1T13, o que representa um
aumento de 13,3%. O percentual da receita liquida sobre as reservas embarcadas foi de 14,3% no
1T14, queda de 0,6 p.p. em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior. Este efeito deve-se
principalmente a maior participacdo do segmento internacional sobre o total de embarques no
periodo, com menor margem sobre reservas embarcadas quando comparado com o segmento
doméstico, apesar de apresentar ticket médio mais elevado. Adicionalmente, as margens do
segmento internacional foram afetadas pelo aumento da participacdo de vendas de ingressos para
parques teméticos nos EUA (exemplo: Disney, Sea World e Universal), que s&o produtos com precos

padronizados e representaram mais de 5% das vendas do segmento no 1T14.

Despesas Operacionais

1714 | 1713

Despesas Operacionais (95,1) (88,3) 7,7%
Despesas de Vendas (37,3) (32,3) 15,5%
Despesas Gerais e Administrativas (47,3) (47,9) -1,2%
Depreciacdo e Amortizagéo (7,0) (5,5) 27,4%
Outras Despesas Operacionais (3,5) (2,5) 40,7%

*Valores em Milhdes de Reais, exceto quando indicado

As despesas operacionais apresentaram um aumento de 7,7% no 1T14 em relagdo ao 1T13 devido,
principalmente, ao aumento de 15,5% das despesas com vendas (publicidade e taxa de cartdo de
crédito), que acompanham parcialmente o crescimento das vendas. E importante notar que o
aumento nas despesas com vendas foi parcialmente neutralizado pela queda das despesas gerais e

administrativas e pela diminuicdo das despesas néo recorrentes.
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Despesas com depreciacdo e amortizacdo aumentaram 27,4%, no 1T14 quando comparado com o
1T13, em virtude do aumento dos ativos intangiveis representados pelos contratos de exclusividade

com os franqueados e master franqueados e também pelos softwares.

As despesas nao recorrentes diminuiram de R$7,0 milhdes no 1Q13 para R$3,3 milhdes no 1Q14 e
estdo relacionadas a despesas que néo ocorrem de forma repetida e ndo fazem parte das atividades
regulares do negécio. No 1T14 referiram-se ao programa de remuneracdo baseado em acdes e
bénus extraordinarios. Para informacfes adicionais sobre 0s ajustes gerenciais, veja a secao
EBITDA e EBITDA Ajustado deste documento.

EBITDA e EBITDA Ajustado

1714 1713

Lucro Liquido 39,3 36,0 9,1%
(+) Despesas Financeiras 29,1 22,5 29,4%
(+) Imposto de renda e contribuigcdo social 22,2 17,2 29,0%
(+) Depreciacéo e amortizacao 7,0 55 27,4%
EBITDA 97,6 81,2 20,2%
(+) Desp. com Pagtos Baseados em Agdes * 1,9 (2,8)
(+) Despesas de Consultorias 2 1,7
(+) Pagamento de Indenizagdes 3 5,6
(+) Bénus Extradiordinarios 1,2 1,6 -24,1%
(+) Perdas Extraodinarias ° 0,3
EBITDA Ajustado 100,7 87,6 15,0%
Receita Liquida de Vendas 185,7 163,9 13,3%
Margem ° 54,2% 53,4% 0,8 p.p

*Valores em Milhdes de Reais, exceto quando indicado

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

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

® Indenizagao pelas transagdes comerciais virtuais realizadas pelas lojas virtuais transferidas & Companhia quando da implementacéo do
novo modelo de franquia

* Inclui bonus de retencéo, de contratacéo e indenizacdes por ndo-competicio

® Compreende contingencias trabalhistas relacionadas & operacdes de cruzeiros maritimos, principalmente

® Margem EBITDA Ajustado em relag&o & receita liquida de vendas

Como consequéncia dos itens citados acima, nosso EBITDA totalizou R$97,6 milhdes no 1T14,
20,2% superior ao EBTIDA apresentado no 1T13. O EBITDA ajustado foi de R$100,7 milhées no

periodo, 15,0% acima do EBTIDA ajustado apresentado no 1T13. Como percentual da receita

liquida, o EBITDA ajustado representou 54,2%, incremento de 0,8 p.p. em comparagédo com o 1T13.
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Despesas Financeiras

Despesas Financeiras (24,0) (23,5) 2,1%
Taxas Servigos Financeiros ! (14,3) (7,0) 104,4%
Antecipag&o de Recebiveis (5,2 (11,3) -54,2%
Juros sobre a Divida - GJP 2 4,2 (3,9) 4,3%
Outros (0,4) 1,3)

Receitas Financeiras 0,2 3,2 -93,6%
Variagdo Cambial (2,8) 1,9)

Sub - Total (26,6) (21,7) 22,6%
Juros sobre Earn-Out - GJP * (2,5) (0,8
Despesas financeiras (liquido) (29,1) (22,5) 29,4%

*Valores em Milhdes de Reais, exceto quando indicado

! Servigos financeiros relacionados a vendas através de cheque/boleto, cujo crédito é concedido por instituicdes financeiras parceiras
2 Juros sobre antecipacao de recebiveis

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

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

As despesas financeiras liquidas totalizaram R$29,1 milhdes no 1T14 versus R$22,5 milhdes no
mesmo periodo do ano anterior. Este aumento deve-se principalmente aos seguintes fatores: (i)
aumento da taxa CDI de 1,61% no 1T13 para 2,36% no 1T14; (ii) aumento do IGP-M, indice utilizado
como indexador para 0 earn-out a ser pago ao socio fundador da Companhia, (iii) despesas
associadas ao financiamento através de cheques/boletos bancérios, as quais foram impactas pelo
crescimento de 20,2% das vendas e pela mudanca do mix de meios de pagamentos, em que a
representatividade das vendas em cheque/boletos bancarios financiados aumentaram de 30% no
1T13 para 34% no 1T14; e (iv) mudangca no modelo de antecipagdo de recebiveis em fevereiro de
2013, quando a Companhia deixou de antecipar as vendas realizadas através de cheques e boletos
bancarios, e passou a antecipar apenas o montante necessario para suas necessidades de capital
de giro. Essa mudanga no modelo de antecipacdo de recebiveis impacta positivamente o lucro da
Companhia a longo prazo, porém especificamente neste trimestre, comparamos um volume inferior
de antecipac¢des no 1T13 (devido a antecipacdes realizadas em 2012 e no 1T13) e um maior saldo
de caixa em virtude de tais antecipagbes, quando comparado com o 1T14, pois trata-se de um

periodo ja normalizado.

Lucro Liquido

Como resultado dos itens mencionados acima, o lucro liquido foi de R$39,3 milhdes no 1T14 e
R$36,0 milh6es no 1T13, representando um aumento de 9,1%. O lucro liquido ajustado aumentou

9,7%, conforme apresentado abaixo:
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1114 | 1713

Lucro Liquido 39,3 36,0 9,1%
(+) Desp. com Pag. Baseados em Acdes 1,9 (2,8)
(+) Despesas de Consultorias 1,1
(+) Pagamento de Indenizacbes 3,7
(+) Bénus Extradionarios 0,8 1,1 -24,1%
(+) Perdas Extraordinarias 0,2
(+) Proviséo para Pagamento de Earn-Out 1,6 0,5
(+) Amortizacao Contrato com Franqueados 14 1,2 13,0%
Lucro Liquido Ajustado 45,0 411 9,7%

*Valores em Milhdes de Reais, exceto quando indicado

Investimentos

cvc

Em virtude de nosso modelo asset light, ndo possuimos ativos relacionados a industria de viagens

(como aeronaves e hotéis), nem investimentos significativos em ativos fixos (computadores,

maquinas e equipamentos). Nossos investimentos estdo relacionados principalmente a softwares e

sistemas de tecnologia de informacdo que tém como objetivo incrementar nossas vendas. Os

investimentos totalizaram R$4,7 milhdes no 1T14 e R$4,0 milhdes no 1T13, representando 0,4% das

reservas confirmadas, em ambos os periodos.

Fluxo de Caixa®

1714 1713

Lucro Liquido 39,3 36,0
Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social Diferidos 13,2 12,0
Provisao de Earn-Out 2,5 0,8
Juros e Variagcdo Monetaria 4.1 4.7
Despesas com Pagamentos Baseados em Acoes 1,9 (2,8)
Amortizacédo Contrato de Franquia 2,1 1,9
Depreciacdo e Amortizacao 49 3,6
Outros 5,3 2,1
(Aumento) / Reducéo no Capital de Giro (133,9) (134,0)
Capex 4,7) (4,0
Pagamento Contrato de Franquia (13,2) (10,0)
Aumento (Reducéo) de Endividamento (11,0 (11,0
Pagamento de Juros 4,1) (4,3
Aumento (Diminui¢cao) de Recebiveis Antecipados 108,2 (87,4)
Efeito do hedge no Fluxo de Caixa (5,3) 0,2
Fluxo de Caixa do Periodo 9,2 (192,3)
Caixa e Equivalentes no Inicio do Periodo 447 287,0
Caixa e Equivalentes no Final do Periodo 53,9 94,7

* Valores em R$, exceto quando indicado

! para analise gerencial, a Companhia adiciona ao fluxo de caixa os recebiveis descontados para cobrir eventuais necessidades de caixa a

linha contas a receber, considerando o0 mesmo montante como divida
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No 1T14, o fluxo de caixa utilizado nas atividades operacionais foi de R$60,6 milhdes versus R$75,6
milhdes no 1T13. Esta melhor geracdo de caixa deve-se principalmente ao crescimento do lucro

liquido e ao melhor capital de giro, conforme demostrado abaixo:

Capital de Giro Médio (dias)

-12%

42 i 37
1713 1T14

Retorno sobre o capital investido — ROIC

O retorno sobre o capital investido foi de 30,0% em marco de 2014 (dltimos 12 meses), 2,6 p.p.
superior ao apresentado em mar¢o de 2013 (Ultimos 12 meses). Este crescimento é atribuido ao
crescimento do EBIT, a reducao do ativo imobilizado e maior eficiéncia de capital de giro (reducéo de
42 para 37 dias devido ao aumento de diferenca temporal entre reservas confirmadas e reservas

embarcadas).

EBIT! 316,5 287,6 10,0%
IR e CS (34%) (107,6) (97,8) 10,0%
Beneficio Fiscal sobre o Agio 11,9 11,9

NOPAT 220,8 201,7 9,4%
Ativo Imobilizado? 267,3 2919 -8,4%
Capital de Giro® 467,9 4443 5,3%

Capital Investido 735,3 736,2 -0,1%

ROIC 30,0% 27,4% 2,6 p.p

* Valores em milhdes de R$, exceto quando indicado

! EBIT gerencial (Gltimos 12 meses), ajustado por itens n&o recorrentes

2 Ativos ndo circulantes (exceto imposto diferido sobre o earn-out) menos passivos néo circulantes (exceto divida)
% Ativos circulantes menos passivos circulantes, excluindo divida e caixa e equivalentes

Endividamento (*)

= Divida Antecipacdo de Recebiveis
518,7
412,0
340,7
230,2

1T13 1T14

EBITDA Ajustade

Miltiplo
(LTI}

* Valores em milhdes de R$, exceto quando indicado

10
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Os volume de recebiveis antecipados em 31 de marco de 2014 e 2013 eram de R$230,2 milhdes e
R$340,7 milhdes, respectivamente. Levando este efeito em consideracdo, nossa divida liquida era de
R$412,0 milhdes 31 de margco de 2014 e R$518,7 milhdes em 31marco de 2013. A reducdo no
volume dos recebiveis descontados esta relacionada ao fim da antecipacdo dos recebiveis de
cheques/boletos conforme jA mencionado anteriormente. Atualmente, antecipamos recebiveis de
cartdo de crédito a taxas e prazos reduzidos em comparagdo com a modalidade anterior e apenas
guando necessario. Exclusivamente para fins gerenciais, a Companhia adiciona o valor dos
recebiveis descontados no saldo de contas a receber e considera 0 mesmo montante como divida

necessaria para cobrir sua necessidade de capital de giro.

Eventos Subsequentes - Assembleia Geral Ordinaria

Em 28 de abril de 2014, a Companhia realizou Assembleia Geral Ordinaria (AGO) com seus
acionistas a fim de deliberarem sobre as seguintes matérias:

i. apreciacdo do relatério da administracdo, das contas dos administradores, das
demonstrac¢des financeiras da Companhia e do parecer dos auditores independentes referentes
ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013;

ii. aprovacdo do orcamento de capital para o exercicio social de 2014;

iii. aprovacao da destinacdo do resultado do exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2013, incluindo autorizagdo para pagamento dos dividendos no montante de R$14,7
milhdes, referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013 em até 15
dias contados a partir da AGO;

iv. aprovacdo da remuneracdo global dos administradores da Companhia para o exercicio
social de 2014; e

v. eleicdo de novo membro efetivo do Conselho de Administracdo da Companhia.

Os itens acima foram aprovados por maioria de votos.

11
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Anexos

Balanco Patrimonial Consolidado

Ativo 31deMar. 31deDez. 31deMar. 31de Dez.
2014 2013 2014 2013
Caixa e equivalentes de caixa 53,9 4.7 53,9 44,7
Instrumentos financeiros derivativos 0,5 0,5
Contas a receber(**) 1.125,4 1.249,7 1.355,6 1.371,7
Adiantamentos a fornecedores 299,5 283,3 299,5 283,3
Despesas antecipadas 118,1 142,7 118,1 142,7
Outras contas a receber 14,8 19,3 14,8 19,3

Ativo N&o Circulante

Contas a receber - partes relacionadas 4,1 55 4,1 55
Impostos diferidos 165,6 177,0 165,6 177,0
Ativo imobilizado 12,0 12,3 12,0 12,3
Ativo intangivel 129 6 131 6 129 6 131 6
Outros

* Valores em milhdes de R$, exceto quando indicado

cvc

Passivo 31deMar. 31deDez. 31deMar. 31de Dez.
2014 2013 2014 2013
Antecipacéo de contas a receber (**) 230,2 122,0
Empréstimos e financiamentos & derivativos 25 0,1 2,5 0,1
Fornecedores 314,3 309,6 314,3 309,6
Contas a pagar - partes relacionadas 239,7 151,4 239,7 151,4
Venda antecipada de pacotes turisticos 944,7 1.082,3 944,7 1.082,3
Salérios e encargos sociais 19,9 24,0 19,9 24,0
Impostos e contribuices a pagar 1,6 19,3 1,6 19,3
Dividendos a pagar 14,7 14,7 14,7 14,7
Outras contas a pagar 22,4 38,0 22,4 38,0

Total do Passivo Circulante 1.559,8| 1.639,4] 1.790,0| 1.761,4
Passivo N&o Circulante

Contas a pagar - partes relacionadas 99,7 99,7
Proviséo para demandas judiciais e adm. 15,2 13,9 15,2 13,9
Capital social 82,7 82,7 82,7 82,7
Reservas de capital 194,0 192,0 194,0 192,0
Reservas de lucros 40,5 40,5 40,5 40,5
Lucros Acumulados 39,3 39,3

Outros resultados abrangentes (2 5 2 5)

Total do patriménio liquido
Total do Passivo e Patrimonio Liquido 1.929,0] 2.069,3] 2.159,2| 2.191,3

** Para fins gerenciais, a Companhia adiciona a linha de contas a receber o valor dos recebiveis descontados para cobrir sua necessidade

de capital de giro e considera 0 mesmo montante como divida.

Demonstracdo do Resultado Consolidado

1114|1713

Receita bruta de vendas
Impostos sobre vendas

Receita liquida de vendas

Despesas de vendas

Despesas gerais e administrativas
Depreciagdo e amortizagéo
Outras despesas operacionais

Lucro antes do resultado financeiro m 19,7%

Resultado Financeiro Liquido

Lucro antes do imposto de renda e contribuicdo social 15,5%

Imposto de renda e contribuicdo social - corrente

Imposto de renda e contribui¢éo social - diferido

197,4 174,7 13,0%
(11,7) (10,8) 8,6%
(37,3) (32,3) 15,5%
(47,3) (47,9) -1,2%
(7,0) (5,5) 27,4%
(3,5) (2,5) 40,7%
(29,1) (22,5) 29,4%
(8,9) (5.2) 71,4%
(13,2) (12,0) 10,6%

Lucro Liguido do exercicio

* Valores em R$ milhdes, exceto quando indicado.

12



Divulgacao de Resultados 1T14

Fluxo de Caixa Consolidado

1114|1713

Lucro liquido do exercicio 39,3 36,0
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 13,2 12,0
Depreciagdo e amortizagdo 7,0 55
Proviséo para pagamento earn-out 25 0,8
Despesas com pagamentos baseados em agdes 19 (2,8)
Proviséo para créditos de liquidagéo duvidosa 3,2 0,4
Juros e variagdo monetaria 4.1 4.7
Outros 2,0 1,7
73,3 58,3
(Aumento) redugao em ativos
Contas a receber 1211 (35,2
Adiantamentos a fornecedores (16,2) (11,3)
Despesas antecipadas 24,7 12,5
Outras contas a receber 3,2 (7,2)
(Aumento) reducao em passivos
Fornecedores 4.7 (27,7)
Contas a pagar — partes relacionadas 3,0 (4,2)
Venda antecipada de pacotes turisticos (237,7) (132,0)
Salérios e encargos sociais 4,1 (5,1)
Impostos a recolher (17,6) (3.4
Outras (0,8) (7,9)
Ativo Imobilizado (0,3

Ativo Intangivel (18,0) (23,7)
Caixa liquido aplicado pelas atividades de invest. (18,0) (14,0)

Pagamento de divida com acionistas (11,0) (11,0)
Juros pagos 4,1 (4,3

Caixa liquido aplicado nas atividades de financiamento (15,1) (15,3)

Efeito do Hedge Fluxo de Caixa (5,3) 0,2
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 44,7 287,0
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 53,9 94,7

* Valores em R$ milhdes, exceto quando indicado.
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