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

CNPJ 10.760.260/0001-19

Relatorio da Administragao

Crescimento de 12,4% nas Reservas Confirmadas, 10,9% no EBITDA e 25,7% no Lucro Liquido Ajustados no 4717
Geracdo de Caixa Operacional no ano de R$ 173 milhoes
Destaques do Periodo*

* Reservas confirmadas da CVC Corp totalizaram R$ 2.768,3 milhdes no 4T17 e R$ 10.245,9 milhdes em 2017, representando
uma alta de 12,4% e 13,5% em relacéo ao 4T16 e 2016 Pro Forma

 EBITDA Ajustado da CVC Corp foi de R$ 171,0 milhdes no 4717 e R$ 593,6 milhdes em 2017, aumento de 10,9% e 12,9%
em relagéo ao 4T16 e 2016 Pro Forma

* Lucro liquido ajustado da CVC Corp foi de R$ 86,4 milhdes no 4717 e R$ 250,6 milhdes em 2017, aumento de 25,7% e
20,6% em relacéo ao 4716 e 2016 Pro Forma

 Retorno sobre o capital investido (ROIC) da CVC Corp ao longo dos Ultimos 12 meses findos em 31 de dezembro de
2017 foi de 32,3%
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Nota: Os dados Pro Forma incluem o Resultado Pro Forma da Experimento, Visual (novembro e dezembro) e Trend (dezembro)
* Considera o novo critério de despesa nao recorrente.

Comentarios da Administracéo
As Reservas Confirmadas da CVC Corp totalizaram R$ 2.768,3 milhdes no 4717 e R$ 10.245,9 milhdes em 2017, represen-
tando crescimento de 12,4% versus o 4T16 Pro Forma e 13,5% em comparacéo com 2016 Pro Forma. Vale destacar que
em 2017, todos os trimestres tiveram crescimento de duplo digito, conforme gréfico a seguir:
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Aquisicdo da partici na RexturAdvance

Na AGE de 23 de outubro foi aprovada a emissao de 5.930.009 acdes da CVC para pagamento da parte remanescente da
RexturAdvance (31,85%, ou 65% da parcela adquirida), passando a deter 141.700.212 agdes em circulacéo.

Aquisicéo da Visual Operadora de Turismo

Em 8 de novembro foi concluida a aquisicdo de 100% da Visual, terceira maior operadora de viagens do Brasil, com
reservas anuais de aproximadamente R$ 400 milhdes. A aquisicao reforga a presenca da CVC no canal agentes de viagens
independentes.

Aquisicao do Grupo Trend

Foi concluido no final de novembro a reorganizagéo societaria da Trend, que era o tltimo passo para o fechamento da transacao,
que ocorreu em dezembro. A Trend fortalece a posicéo de lideranca da CVC Corp na intermediacao de hotéis nacionais e
internacionais, voltado para negacios e lazer, com Reservas Confirmadas de aproximadamente de R$ 1,3 bilhdes em 2016.
Qutros destaques

Em outubro a CVC conquistou, pelo oitavo ano consecutivo, o prémio Marcas de Confianga realizado pela Revista Sele-
¢Oes e pelo Datafolha, sendo novamente eleita pelos consumidores brasileiros a marca de maior confianga na categoria
“Operadora de Viagem”.

Em novembro, o Prémio Folha Top of Mind de 2017 elegeu, pelo 7° ano consecutivo, a CVC como uma das marcas mais
lembradas de 2017, com 18% de lembranca de marca.

Ainda no més de novembro, a CVC foi apontada novamente pela consultoria internacional /nterbrand como uma das 25
marcas mais valiosas do Brasil, tendo crescido 4% na comparagdo com o indice de 2016.

Em dezembro a CVC reforgou o time executivo com contratacdes estratégicas e o desenho de uma nova estrutura matricial.
Também em dezembro, a companhia definiu a sua nova identidade visual, CVC Corp, assim como o seu propésito e valores,
apresentados abaixo.

Propésito CVC

“Realizamos a melhor experiéncia de viagem, em todos os momentos da vida das pessoas.”

Valores CVC

o Clientes: Temos paixao por servir

 Gente: Valorizamos as pessoas e incentivamos relagoes construtivas entre elas

 Resultado: Somos fanaticos por vendas com resultados. Quem ndo trabalha em vendas, trabalha para vendas
 Transparéncia: Praticamos comunicagdo aberta, cordial e direta

 Meritocracia: Valorizamos quem mais entrega resultado com o nosso jeito de fazer as coisas

 Inovacdo: Somos um time ousado, dgil e inovador, para estarmos sempre a frente

Resultados Gerais

A tabela abaixo demonstra o resultado da CVC Corp e detalhes sobre reservas e receita liquida.

Valores em milhdes de RS, exceto quando indicado de outra forma.

vs 4716 vs 2016
4T17 Proforma vs4T16 2017 ProForma vs 2016
Reservas Confirmadas 2.768,3 12,4% 21,7% 10.245,9 13,5% 17,0%
Lojas exclusivas CVC lazer — unidades 1.190 95 95 1.190 95 95
Lojas exclusivas Experimento — unidades 51 15 15 51 15 15
Reservas Totais ! 2.850,4 13,4% 226% 99125 12,6% 16,2%
Receita Liquida 338,8 6,8% 16,0% 1.185,1 7,2% 11,4%
Margem Liquida 2 1,9%  -07p.p. -0,7p.p. 12,0% -0,6p.p. -05p.p.
EBITDA Ajustado 3 171,0 10,9% 14,5% 593,6 12,9% 15,8%
Margem EBITDA Ajustado 50,5% 19p.p. -0,7p.p. 50,1% 25pp.  19pp.
Lucro Liquido Ajustado * 86,4 25,7% 27,0% 250,6 20,6% 26,1%
Margem sobre Lucro Liquido Ajustado 25,5% 38pp.  22pp. 21,1% 2,3pp.  25p.p.
ROIC S 32,3% 32,3%
Alavancagem 6 1,76x 1,76x
vs 4T16 vs 2016
Receita Liquida base Embarque R$ mm 4T17 Proforma vs4T16 2017 ProForma vs 2016
Reservas Embarcadas ! 1.914,7 10,3% 23,7% 6.232,8 11,5% 17,3%
Receita Liquida 282,3 69%  182% 956,4 7,9% 4,9%
Margem Liquida 14,7% -0,5p.p. -0,7p.p. 15,3% -0,5p.p. -0,6p.p.
vs 4T16 vs 2016
Receita Liquida base Reservas R$ mm 4T17 Proforma vs 4T16 2017 ProForma vs 2016
Reservas Confirmadas 1 935,7 20,3% 20,3%  3.679,6 14,5% 14,5%
Receita Liquida 56,4 6,3% 6,3% 228,7 4,6% 4,6%
Margem Liquida 6,0% -0,8p.p. -0,8p.p. 6,2% -06p.p. -0,6p.p.

1 Reservas Embarcadas corresponde a CVC, Experimento, Trend e Visual. Reservas Confirmadas corresponde a RexturAd-
vance e Submarino Viagens

2 percentual da receita liquida sobre as reservas (embarcadas no caso da CVC, Experimento, Trend e Visual e confirmadas
no caso de RA e SV)

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

4 Lucro liquido ajustado é calculado por meio do lucro liquido, ajustado por itens que entendemos como ndo recorrentes ou
que ndo afetam a nossa geracao de caixa (vide o item “Lucro liquido”) e exclui o lucro liquido atribuivel a ndo controladora.

5 Retorno sobre o Capital Investido nos (ltimos 12 meses

6 Divida Liquida sobre EBITDA Ajustado. Considera os recebiveis antecipados

F e0p

Reservas Confirmadas
vs 4T16 vs 2016

4117 ProForma vs4T16 2017 ProForma vs 2016

Reservas Confirmadas CVC Corp’ 2.768,3 12,4% 21,7% 10.245,9 13,5% 17,0%

Lazer? 1.699,4 8,8% 13,5% 6.323,2 12,8% 14,1%

Corporativo3 919,9 17,0% 32,2% 3.379,0 15,8% 19,5%

Outros* 149,0 30,8% 81,7% 543,7 7,4% 40,5%

1 Considera a entrada da Visual em Novembro e Trend em Dezembro (em 2017 e no 2016 Pro Forma).

2 CVC + Visual

3 RA + Trend

4 Experimento + SV

As Reservas Confirmadas da CVC Corp totalizaram R$ 2.768,3 milhdes no 4717 e R$ 10.245,9 milhdes em 2017, representando
crescimento de 12,4% versus 0 4116 Pro Forma e 13,5% em comparagéo com 2016 Pro Forma.

As Reservas Confirmadas do segmento lazer (CVC + Visual) totalizaram R$ 1.699,4 milhdes no 4717 e R$ 6.323,2 milhdes
em 2017, representando crescimento de 8,8% (CVC lazer cresceu 10,0%) versus 0 4T16 Pro Formae 12,8% em comparagao
com o ano de 2016 Pro Forma. 0 desempenho das Reservas Confirmadas no segmento lazer no 4717 foi ocasionado princi-
palmente pelo forte crescimento dos segmentos maritimo e internacional, com destaque para a venda dos Circuitos Europeus.
Apesar do crescimento do segmento lazer de 8,8% do 4T17 (CVC lazer cresceu 10,0%) ter sido menor que o crescimento
do 3T17 de 12,2%, € importante destacar que este crescimento se deu sobre uma base mais robusta, pois 0 4T16 teve
crescimento de 13,4% versus um crescimento de 4,4% no 3716, conforme grafico a seguir:

13,4%
12,2%
10,0%
8,8%
4,4%
3T16 3T17 4T16 4T17 4T17
CVC Corp Lazer (CVC + Visual) CVC Lazer

As Reservas Confirmadas do segmento corporativo (RA + Trend) cresceram 17,0% no 4717 e 15,8% em 2017, quando
comparados com o resultado Pro Forma do 4T16 e de 2016, respectivamente.
A seguir apresentamos as reservas e principais métricas por canal:

vs 4T16 vs 2016

4T17 ProForma vs4T16 2017 ProForma vs 2016

CVC Corp 2.768,3 12,4% 21,7% 10.245,9 13,5% 17,0%

Lojas Exclusivas 1.390,8 11,1% 14,0% 5.266,9 14,8% 17,8%

Agentes Independentes 1.231,8 13,1% 31,9% 4.443,0 13,9% 18,6%

Reservas Confirmadas Online’ 1457 20,5% 20,5% 535,9 -0,7% -0,7%
Crescimento das vendas das mesmas

lojas CVC 9,2% -1,5pp -15p.p 11,5% 95pp 95p.p

Lojas Exclusivas lazer (unidades) 1.190 95 95 1.190 95 95

Lojas Exclusivas Experimento (unidades) 51 15 15 51 15 15

1CVC.com + SV. 0 atendimento do televendas migrou para os franqueados em julho de 2017. A partir do 3° trimestre
passamos a reportar como vendas on-line somente as vendas efetuadas diretamente pelo site.

Quando analisamos o crescimento por canal, verificamos que o crescimento foi proximo entre lojas exclusivas e agentes

independentes, 11,1% e 13,1%, respectivamente, sendo que as vendas nas mesmas lojas apresentaram crescimento de

9,2% no 4T17.

0 canal online apresentou um crescimento de 20,5% no 4717, sendo que a Submarino Viagens apresentou forte crescimento

no periodo, enquanto a CVC.com ainda apresentou queda, devido a implementagéo da nova plataforma.

No 4T17 adicionamos 39 lojas da CVC Lazer, totalizando 109 aberturas nos Gltimos 12 meses (95 aberturas liquidas), e

adicionamos 15 novas lojas da Experimento em 2017, totalizando 51 lojas.

Reservas Embarcadas
As Reservas Embarcadas totalizaram R$ 1.914,7 milhdes no 4717 e R$ 6.232,8 milhdes em 2017, representando crescimento
de 10,3% versus 0 4T16 Pro Forma e 11,5% em comparacéo com 2016 Pro Forma.

vs 4T16 vs 2016
4T17 ProForma vs4T16 2017 ProForma vs 2016
Reservas Embarcadas 1 1.914,7 10,3% 23,7% 6.232,8 11,5% 17,3%
1 CVC + Trend -+ Visual + Experimento
Receita
vs 4T16 vs 2016
4T17 Proforma vs4T16 2017 ProForma vs 2016
Reservas Totais ! 2.850,4 13,4% 226% 99125 12,6% 16,2%
Receita Liquida 338,8 6,8% 16,0% 1.185,1 7,2% 11,4%
Margem 2 11,9% -0,7p.p. -0,7pp. 12,0% -06p.p. -0,5p.p.
vs 4T16 vs 2016
Receita Liquida base Embarque R$ mm 4T17 Proforma vs4T16 2017 ProForma vs 2016
Reservas Embarcadas ! 1.914,7 10,3% 23,7% 6.232,8 11,5% 17,3%
Receita Liquida 282,3 6,9% 18,2% 956,4 7,9% 4,9%
Margem 3 14,7% -05pp. -07pp. 153% -05pp. -0,6p.p.
vs 4T16 vs 2016
Receita Liquida base Reservas R$ mm 4T17 Proforma vs4T16 2017 ProForma vs 2016
Reservas Confirmadas 935,7 20,3% 20,3% 3.679,6 14,5% 14,5%
Receita Liquida 56,4 6,3% 6,3% 228,7 4,6% 4,6%
Margem 4 6,0% -0,8p.p. -0,8p.p. 6,2% -06p.p. -0,6p.p.

1 Receitas Totais ¢ a soma de Reservas Embarcadas (CVC, Experimento, Trend e Visual) e Reservas Confirmadas (RA e SV)

2 Percentual da receita liquida sobre as reservas (embarcadas no caso da CVC, Experimento, Trend e Visual e confirmadas
no caso de RA e SV)

3 Receita liquida sobre as reservas embarcadas

4 Receita liquida sobre as reservas confirmadas

Areceita liquida da CVC Corp totalizou R$ 338,8 milhdes no 4717 e R$ 1.185,1 milhdes em 2017 representando crescimento

de 6,8% e 7,2% em relacdo ao 4T16 e 2016 Pro Forma, respectivamente.

0 percentual da receita liquida sobre as reservas totais da CVC Corp foi de 11,9% no 4T17 e 12,0% em 2017, menor que 0

ano anterior em 0,7 p.p. e 0,6 p.p. respectivamente, em funcao, basicamente, do maior mix do segmento internacional, que

apresentou forte crescimento em 2017 e que apresenta margem percentual menor que o segmento doméstico.

Areceita liquida das unidades de negdcio com base em embarque (CVC, Experimento, Trend e Visual) foi de R$ 282,3 milhoes

no 4T17 e R$ 956,4 milhdes em 2017, representando crescimento de 6,9% e 7,9% em relacéo ao 4716 e 2016 Pro Forma.

0 percentual da receita liquida sobre as reservas embarcadas foi de 14,7% no 4T17 e 15,3% em 2017, queda de 0,5 p.p.

nos dois periodos, devido ao maior mix do segmento internacional.

A receita liquida das unidades de negdcio com base em reservas confirmadas (RexturAdvance e Submarino Viagens) foi

de R$ 56,4 milhdes no 4T17 e R$ 228,7 milhdes em 2017, representando crescimento de 6,3% e 4,6% em relacdo ao

4T16 e 2016 Pro Forma.

0 percentual da receita liquida sobre as reservas confirmadas foi de 6,0% no 4T17 e 6,2% em 2017.

Despesas Operacionais

vs 4716 vs 2016

4T17 Proforma vs4T16 2017 ProForma vs2016
Despesas Operacionais 202,1 69% 226% 696,2 5,7% 11,5%
(-) Itens ndo recorrentes 13,4 26,2% 26,2% 41,6 96,0% 96,0%
Despesas Operacionais Recorrentes 188,7 5,7% 22,4% 654,5 2,6% 8,5%
Despesas de Vendas 52,3 9,9% 159% 192,3 1,9% 3,8%
Despesas Gerais e Administrativas 110,1 -2,8% 15,5% 380,1 4,9% 12,8%
Depreciacéo e Amortizacdo 13,5 70,0%  899% 40,6 14,1% 17,5%
Outras Despesas Operacionais 54 136,2%  131,7% 19,2 -33,0%  -34,5%
Amortizacdo do PPA 75 0,1% 71,8% 22,4 0,0% 28,3%

1 ltens ndo recorrentes de acordo com o novo critério adotado a partir do 2717 que considera apenas a remuneracao do
CEO e VPs superior ao novo plano de remuneragéo da CVC Corp, amortizagdo dos contratos de franquia (até 2022) e as
operacdes do Rio de Janeiro (com término em 2018)

As despesas operacionais recorrentes cresceram 5,7% no 4717 em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior. As despesas

de vendas subiram 9,9% no 4T17 em func&o do aumento das reservas da companhia e consequente aumento dos gastos

de marketing. As despesas gerais e ativas no 4T17 cairam 2,8% em funcéo da captura de sinergias.

Em 2017 o crescimento das despesas operacionais recorrentes foi de apenas 2,6% com relacao ao 2016 Pro Forma.

As despesas ndo recorrentes no 4717 cresceram 26,2% versus 4116, devido & aprovacéo do novo plano de incentivo (ILP

CEO e CFO e Bonus de Retencéo VP Comercial). O ILP da CVC (geral para os executivos) esta sendo tratado como uma

despesa recorrente desde 0 2T17.

EBITDA e EBITDA Ajustado
vs 4T16 vs 2016

4117 Proforma  vs 4T16 2017 ProForma vs2016
Lucro Liquido 791 40,3% 30,6% 237,4 21,4% 20,4%
(+) Despesas Financeiras 36,7 -16,4% -4,2% 148,0 0,2% 5,9%
(+) Imposto de renda e contribuicao social 21,2 -18,3% -19,5% 102,6 2,5% 2,4%
(+) Depreciacédo e amortizagéo 23,4 32,7% 70,9% 72,2 8,1% 18,7%
(+) Lojas do Rio' -0,3 -114,4%  -114,4% 1,0 -69,3%  -53,5%
EBITDA 160,1 9,6% 135%  561,2 93%  122%
(+) Remuneragéo CEQ/ VPs? 10,9 32,6% 32,6% 32,4 161,7% 161,7%
EBITDA Ajustado 171,0 10,9% 145%  593,6 129%  15,8%
Receita Liquida de Vendas 338,8 6,8% 16,0% 1.185,1 7,2% 11,4%
Margem 3 50,5% 19pp. -07pp. 50,1% 25pp. 1,9pp.

1 Lojas do Rio: Resultado liquido das lojas adquiridas do Rio de Janeiro no 4T16.

2Valor que excede o valor proposto pela Mercer

3 Margem EBITDA Ajustado em relagéo a receita liquida de vendas

Como consequéncia dos itens citados acima o EBITDA Ajustado da CVC Corp foi de R$ 171,0 milhdes no 4717 e R$ 593,6
milhdes em 2017, representando crescimento de 10,9% e 12,9% versus 0 4T16 e 2016 da CVC Corp Pro Forma.

vs 4T16 vs 2016
Despesas Financeiras 4T17  Proforma  vs4T16 2017  Pro Forma vs 2016
Despesas Financeiras 27,4 -17,5% -2,8% 121,6 21% 8,7%
Despesa Financeira 1 20,9 -16,6% 2,4% 93,6 12,8% 17,9%
Juros das Aquisigdes 2 &7 -33,1% -33,1% 18,4 -30,9% -21,2%
Outros 3 2,8 6,3% 25,9% 9,6 0,8% 5,4%
Receitas Financeiras (11,3) 160,0% 1702%  (42,5) 112,9% 114,7%
Despesas financeiras (liquido) 16,2 -44,1% -32,7% 791 -20,2% -14,0%
Variacao Cambial 0,3 -59,7% -59,7% 1,8 -157,6% -157,6%
Fee Boleto Financeiras 20,2 42,8% 50,2% 67,1 30,1% 31,9%
Despesas financeiras Totais 36,7 -16,4% -4,2% 148,0 0,2% 5,9%

1 Despesas financeiras relacionadas principalmente aos empréstimos bancérios e taxas sobre servios financeiros, incluindo
as despesas de juros referente as antecipacdes de cartdo de crédito

2 Juros acumulado relacionado a aquisigo da RexturAdvance, Submarino Viagens e Experimento

3 Despesas relacionadas principalmente & Impostos sobre Operagdes Financeiras (IOF) e despesas bancarias

As despesas financeiras liquidas da CVC Corp apresentaram queda de 44,1%, devido & queda do CDI, amortizagdo da
divida relativa as aquisicdes, reducdo do custo das dividas da companhia e pela maior receita decorrente de antecipaces a
prestadores de servicos turisticos. Se incluirmos os demais itens (variagdo cambial e financiamento via boletos), as despesas
financeiras liquidas cairam 16,4% no 4T17. 0 aumento nas despesas relacionadas ao pagamento via boleto deve-se ao
crescimento de vendas da companhia (12,4% no 4T17) e maior mix de pagamentos através desta modalidade, que passou
de 24,2% no 4T16 para 32,4% no 4T17.

vs 4T16 vs 2016

Lucro Liquido 4T17 Proforma vs4T16 2017 ProForma vs 2016
Lucro Liquido 791 40,3% 30,6% 2374 21,4% 20,4%
(-) Acionistas nao controladores 0,2 84,9% -103,8% 13,5 54,0% -97,2%
Lucro Liquido atribuidos aos acionistas

controladores 79,2 39,9% 41,6% 2239 19,9% 26,0%
(+) Remuneragéo CEQ/ VPs 2 5,6 -13,9% -19,4% 19,4 120,7% 91,5%
(+) Amortizacao Contrato com Franqueados 1,3 -421%  -27,6% 57 -359%  -24,6%
(+) Lojas do Rio 0,2 -92,8% -92,8% 1,5 -53,5%  -53,5%
Lucro Liquido Ajustado 86,4 25,7% 27,0%  250,6 20,6% 26,1%
Margem Lucro Liquido Ajustado3 25,5% 38pp.  22pp. 21,1% 23pp.  25p.p.

1Valor que excede o valor proposto pela Mercer com base em empresas similares de mercado liquido de impostos

2 Lojas do Rio: Resultado liquido das lojas adquiridas do Rio de Janeiro no 4T16

3 Margem sobre a receita liquida

Como resultado dos itens mencionados acima, o Lucro Liquido Ajustado da CVC Corp foi de R$ 86,4 milhdes no 4717 e R$ 250,6
milhdes em 2017, crescimento de 25,7% versus 0 4T16 Pro Forma e 20,6% em relagéo a 2016 da CVC Corp Pro Forma.

Investimentos
Os investimentos da CVC Corp totalizaram R$ 15,6 milhdes no 4T17 e R$ 60,3 milhdes em 2017, representando 4,6% e
5,1% da receita liquida no periodo, respectivamente.

Fluxo de Caixa

No 4T17, a CVC Corp teve geracdo de caixa operacional liquido de investimentos de R$ 3,0 mm, sendo R$ 37,8 mm menor
que no 4T16. A menor geracéo de caixa no trimestre deve-se basicamente a um maior pagamento de juros sobre capital
préprio (R$ 19 milhdes versus 2016) e por um depésito judicial relativo ao plano de opgéo de acdes (R$ 20 milhdes).
Este deposito se refere a uma acdo iniciada pela CVC para sustentar o carater mercantil dos planos de opcao e para se
proteger de multa em caso de eventual autuagéo. No acumulado do ano, a CVC Corp apresentou uma geragéo de caixa de
R$ 172,6 milhdes, menor que o ano de 2016 em funcdo dos itens citados anteriormente. A geracéo de caixa da companhia
¢é demonstrada na tabela a seguir:

4117 4716 2017 2016
Lucro liquido do exercicio 79,0 60,5 2374 197,2
Ajustes itens ndo caixa 39,4 448 184,1 210,7
(Aumento)/reduc@o no capital de giro (99,8) (54,8) (188,7) (135,3)
Caixa Operacional 18,6 50,5 232,9 272,6
Resgate de titulos mobilidrios = = = 3,0
Capex (15,6) 9,7) (60,3) (55,4)
Caixa Operacional liquido de Capex 3,0 40,8 172,6 220,3
Pagamento contrato de franquia (B&M) - (12,5) - (13,5
Investimento (Aquisicoes) (54,5) (24,4) (64,0) (27,3
Caixa Atividades de Investimento (54,5) (37,0) (64,0) (40,8)
Emprestimos e Variacdo na antec de recebiveis 279,2 47,8 366,7 42,1
Juros pagos (24,3 (38,0 (57,0) (65,6)
Exercicio de opcdes/Recompra de Acoes 41 0,2 30,3 (13,4)
Aquisicao de participacdo de acionistas nao controladores - - (102,1) -
Pagamento de dividendos (40,9 (22,2 (81,0 (123,9)
Efeito do Hedge Fluxo de Caixa 46 0,7) 11,0 (11,8)
Caixa nas atividades de financiamento 222,7 (12,9) 167,9 (172,6)
Fluxo de Caixa no Periodo 171,3 9,1) 276,5 6,9
Caixa inicio do exercicio 160,9 64,6 55,5 48,7
Caixa final do exercicio 332,0 55,5 332,0 55,5

1 Para fins gerenciais, a companhia adiciona ao fluxo de caixa os recebiveis antecipados. No caso da Trend e Visual foram
adicionados os saldos de recebiveis no momento das aquisices (Visual em 08/11 e Trend em 30/11.)
A seguir apresentamos as principais variacdes nas contas de capital de giro:

4117 4T16 2017 2016
Contas a Receber (6,0) (45,9 (263,3) (234,2)
Adiantamento a Fornecedor (6,9) (39,1) 17,2 (38,5
Contratos a embarcar antecipados (75,2) (106,9) 1439 161,6
Fornecedores (28,2 59,6 (59,3 (36,5
Despesas Antecipadas 34,7 42,2 31,1 (22,1)
Outros (net) (18,1) 35,3 (23,8) 34,3
Variagéo no Capital de Giro (99,8) (54,8) (188,7) (135,3)

Alinha de “Outros (net)” na variagéo do capital de giro teve como principais impactos os itens de juros sobre capital préprio

e de deposito judicial, citados anteriormente.
Retorno sobre o Capital Investido (ROIC) — CVC Corp

33,1% 32,3%
27,5%
) I
LTM Mar 17 LTM Jun 17 LTM Set 17 LTM Dez 17

" Considera o EBIT dos ultimos 12 meses de Trend e Visual
0 retorno sobre o capital investido foi de 32,3% nos dltimos doze meses findos em 31 de dezembro de 2017, redugéo de
0,8 p.p. frente ao resultado de setembro de 2017.
Endividamento Liquido (R$ milhdes)

1.128
165 963
369 369
598
139
186
4T16 4T17 4T172
Alavancagem *:
1,21x 1,76x 1,50x

M Divida Liquida Contas a Pagar — Aquisicoes ' Recebiveis Descontados
' N&o considera a opgcdo de compra dos 10% remanescentes da Trend no valor
contabil de R$ 63,8 milhdes apresentado na DF de 2017;

2 Desconsidera os recebiveis antecipados;

2 Considera o EBITDA dos Uultimos 12 meses de Trend e Visual.
0Os saldos da divida liquida em 31 de dezembro de 2017 e 31 de dezembro de 2016 eram de R$ 593 milhdes e RS 273
milhdes, respectivamente. Levando em consideracao os recebiveis antecipados e as aquisicdes, a divida liquida foi de R$ 1.128
milhdes em 31 de dezembro de 2017 e R$ 598 milhdes em 31 de dezembro de 2016, representando respectivamente 1,76x
e 1,21x EBITDA acumulado nos dltimos 12 meses encerrados em 2017 e 2016.
Excluindo os recebiveis descontados, a divida liquida da CVC Corp foi de R$ 963 milhdes em 31 de dezembro de 2017,
representando 1,50x de alavancagem. No 4T17 a companhia realizou a sua segunda emissdo de Debéntures simples, ndo
conversiveis em acdes, da espécie quirografaria, via ICVM 476, no montante de R$ 600 milhdes, prazo de 3 anos e juros de
107,5% do CDI. A emissdo alongou o prazo médio da divida e contribuiu para reduzir o custo efetivo das dividas da companhia.

Anexo - Balanco Patrimonial — CVC Corp

Estatutario Gerencial
Ativo 31/12/2017 31/12/2016  31/12/2017  31/12/2016
Ativo Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 332,0 55,5 332,0 55,5
Titulos e valores mobiliérios = = = =
Instrumentos financeiros derivativos 14 = 14 =
Contas a receber(*) 2.375,7 1.745,6 25411 1.884,3
Adiantamentos a fornecedores 591,0 538,2 591,0 538,2
Despesas antecipadas 310,5 263,1 310,5 263,1
Contas a receber — Aquisicao Investida 8,2 - 8,2 -
Contas a receber — partes relacionadas 0,0 3,4 0,0 34
Outras contas a receber 13,0 21,2 13,0 21,2
Ativos de operacdes descontinuadas 1,0 12,0 1,0 12,0
Total do ativo circulante 3.632,8 2.639,0 3.798,2 2.777,8
Ativo Néo Circulante
Contas a receber — partes relacionadas 1,9 0,2 1,9 0,2
Impostos diferidos 85,8 68,6 85,8 68,6
Ativo imobilizado 28,2 19,7 28,2 19,7
Investimentos -0,0 = -0,0 =
Ativo intangivel 973,3 573,5 9733 573,5
Outros 56,4 274 56,4 274
Total do ativo nao circulante 1.145,6 689,4 1.145,6 689,4
Total do Ativo 4.778,4 3.328,4 4.943,8 3.467,2

Estatutario Gerencial
Passivo 31/12/2017 31/12/2016  31/12/2017  31/12/2016
Passivo Circulante
Antecipagdo de recebiveis - - 165,4 138,7
Empréstimos e financiamentos 94,6 216,1 94,6 216,1
Debentures 154,2 - 154,2 -
Instrumentos Financeiros 14,0 35,3 14,0 35,3
Fornecedores 632,5 539,7 632,5 539,7
Contas a pagar — partes relacionadas 2,7 3,8 2,7 3,8
Contas a pagar — Aquisico de Investidas 90,8 36,1 90,8 36,1
Contas a pagar de aquisicao de controlada 41 &5 41 3,5
Contratos a embarcar antecipados 1.700,8 1.345,0 1.700,8 1.345,0
Salarios e encargos sociais 74,9 64,2 74,9 64,2
Impostos e contribuictes a pagar 443 22,6 443 22,6
Passivos de operagdes descontinuadas 0,1 14,2 0,1 14,2
Dividendos a pagar 12,2 40,0 12,2 40,0
Outras contas a pagar 105,3 27,4 105,3 27,4
Total do Passivo Circulante 2.930,5 2.348,0 3.095,9 2.486,7
Passivo Nao Circulante
Empréstimos e financiamentos 13,7 76,9 13,7 76,9
Debentures 648,8 = 648,8 =
Provisdo para demandas judiciais e adm. 50,5 39,5 50,5 39,5
Contas a Pagar — Aquisicéo de Investidas 280,2 93,8 280,2 93,8
Contas a Pagar de aquisicao de controlada 58,0 52,9 58,0 52,9
Outros 19 0,1 19 0,1
Total do passivo nao circulante 1.053,2 263,3 1.053,2 263,3
Patriménio Liquido
Capital social 486,4 2816 486,4 281,6
Reservas de capital -144,5 88,8 -144,5 88,8
Reservas de lucros 450,1 235,1 450,1 235,1
Outros Resultados abrangentes 2,6 -4,7 2,6 -4,7
Acoes em Tesouraria -0;3 -18,5 -0,3 -18,5
Dividendo Adicional Proposto 0,0 443 0,0 443
Lucros acumulados -0,0 = -0,0 =
Participacéo dos acionistas ndo controladores 0,4 90,5 0,4 90,5
Total do patriménio liquido 794,7 77,2 794,7 77,2
Total do Passivo e Patrimonio Liquido 4.778,4 3.328,4 49438 3.467,2

*Valores em milhdes de RS, exceto quando indicado.

** Para fins gerenciais, a companhia adiciona a linha de contas a receber o valor dos recebiveis descontados para cobrir
suas necessidades de capital e giro e considera 0 mesmo montante como divida.

Ativo circulante

0 ativo circulante era de R$ 3.632,8 milhdes em 31 de dezembro de 2017 em comparagéo a um saldo de R$ 2.639,0 milhdes
em 31 de dezembro de 2016, 0 que representou um aumento de 37,7%, ou R$ 993,8 milhGes. Como percentual do total do
ativo, o ativo circulante era de 76% em 31 de dezembro de 2017, e 79,3% em 31 de dezembro de 2016.

Este crescimento em valores absolutos de R$ 993,8 milhdes, ocorreu principalmente em virtude das aquisicoes realizadas
pela Companhia no ano de 2017.

Ativo nao circulante

0 ativo ndo circulante era de R$ 1.145,6 milhdes em 31 de dezembro de 2017 e de R$ 689,4 milhdes em 31 de dezembro
de 2016, representando um acréscimo de R$ 456,2 milhdes. Como percentual do total do ativo, o ativo ndo circulante passou
para 24,0% em 31 de dezembro de 2017 em comparacao a um percentual de 20,7% verificado em 31 de dezembro de 2016.
Este crescimento em valores absolutos de R$ 456,2 milhdes, ocorreu principalmente em virtude das aquisicdes realizadas
pela Companhia no ano de 2017.

Passivo circulante

0 passivo circulante era de R$ 2.930,5 milhdes em 31 de dezembro de 2017, em comparagdo a um saldo de R$ 2.347,9
milhdes em 31 de dezembro de 2016, representando um aumento de 24,8%, ou R$ 582,6milhdes. Como percentual do total
do passivo e patriménio liquido, o passivo circulante representou 61,3% em 2017 e 70,5% em 2016.

Este crescimento em valores absolutos de R$ 582,6 milhGes ocorreu principalmente pelas aquisicdes realizadas pela
Companhia em 2017.

Passivo néo circulante

0 passivo ndo circulante era de R$ 1.053,2 milhdes em 31 de dezembro de 2017 em comparacao ao saldo de R$ 263,3
milhdes em 31 de dezembro de 2016, 0 que representou um decréscimo de R$ 789,9 milhdes. Como percentual do total
do passivo e patrimnio liquido, o passivo nao circulante passou para 22,0% em 31 de dezembro de 2017 em comparagéo
a um percentual de 7,9% observado em 31 de dezembro de 2017.

Este aumento em relacao ao ano anterior, assim como nos outros itens, deve-se as aquisicoes realizadas pela Companhia
em 2017 e ao lancamento de debéntures.

Patriménio liquido

0 patrimdnio liquido era de R$ 794,7 milhdes em 31 de dezembro de 2017 (sendo que, deste montante, R$ 0,4 milhdes refere-
-se & participacdo de acionistas ndo controladores), em comparagdo a um saldo de R$ 717,2 milhdes em 31 de dezembro de
2016 (sendo que, deste montante, R$ 90,5 milhdes refere-se a participacao de acionistas ndo controladores), representando
um aumento de 10,8%, ou R$ 77,5 milhdes. Como percentual do total do passivo e patrimdnio liquido, o patriménio liquido
passou para 16,6% em 31 de dezembro de 2017 em comparacéo a um percentual de 21,6% em 31 de dezembro de 2016.
Capital Subscrito

0 capital subscrito em 31 de dezembro de 2017 é representado por 141.700.212 de acdes ordindrias (134.330.243 em 31
de dezembro de 2016), sem valor nominal.

Gestao de pessoas

0 negécio da CVC Corp é orientado segundo principios de meritocracia, sendo que a gestao de pessoas tem carater estratégico
para 0 nosso modelo de negdcio. Essa filosofia € disseminada por todas as estruturas de governanca e unidades de negdcios
que compdem a CVC Corp. A Companhia criou um Programa de premiacao baseada em resultados que engloba 100% dos
funcionarios, visando acelerar a assimilagdo da cultura de resultados por toda a organizagao.

ACVC Corp finalizou 0 ano de 2017 com pouco mais de 2 mil funciondrios, considerando todas as suas 6 unidades de negocios.
Programas sociais

A CVC Corp participa ativamente de iniciativas que permitam a conducao sustentavel do negdcio de turismo, de forma a
contribuir para o desenvolvimento da Companhia, dos mais de mil destinos turisticos em que a CVC Corp esta presente e da
sociedade como um todo. Em2017, a Companhia apoiou as seguintes iniciativas, por meio de sua unidade de negdcio CVC:
Selo Fundacao Abring

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

Selo Empresa Solidaria Alfasol

Para incentivar a entrada de jovens no mercado de turismo, um dos mais promissores no Brasil, a CVC é patrocinadora do
Projeto de Iniciago Profissional em Turismo e de Empreendedorismo Social, que jé beneficiou mais de 600 jovens da cidade
de Séo Paulo, com cursos de iniciagéo profissional em turismo e de empreendedorismo social, de forma que estejam aptos
a participarem de processos seletivos e programas de imersdo no mercado de trabalho.

Trilha Jovem

A CVC possui o selo “Amigo do Trilha”, por ser patrocinadora do projeto “Trilha Jovem” desde 2014, que acontece em um
dos destinos turisticos mais visitados por turistas brasileiros e estrangeiros, em Foz do Iguacu (PR).

0 projeto é realizado pelo POLOIGUASSU - Instituto Polo Internacional Iguassu e seu pilar esta focado no desenvolvimento e
insercao socioprofissional de jovens de familias de baixa renda, no setor de turismo e areas correlatas.

Em 2014, o Trilha Jovem foi reconhecido pelo Prémio Braztoa de Sustentabilidade (como melhor case entre operadoras de
turismo no Brasil, inscrito pela CVC) e destacado, também, como “Prémio de Boas Praticas em Turismo”, pelo Ministério
do Turismo e Sebrae.

Desde 2010, o POLOIGUASSU é membro afiliado da Organizagéo Mundial do Turismo.

continua ...
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Instituicao Assistencial e Educacional Dr. Klaide

Ha cerca de 10 anos, a CVC é madrinha da Instituicdo Assistencial e Educacional Dr. Klaide, com doacéo de recursos
financeiros e realizacdo de acdes complementares.

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

Instituto Carlyle

Outras iniciativas

Em 2017, a CVC Corp também apoiou outras causas sociais que serao propagadas ao longo de 2018, por meio de recursos
das leis de incentivo a cultura, esportes, formagdo de criancas e adolescentes e de defesa do bem estar do publico da
melhor idade, a saber:

ESPRO - Ensino Social Profissionalizante

Programa de Formagéo para o Mundo do Trabalho, Oficinas de Convivéncia Familiar e Geracéo de Renda.

Projeto Locomotiva

Concede aulas gratuitas de mUsica para criangas e adolescentes entre 7 e 17 anos, na cidade de Santo André (SP)

ABDA - Associacao Bauruense de Desportes Aquaticos

Apoia programa social que oferece capacitagdo em natacéo e polo aquatico para mais de 2 mil criancas e adolescentes
Lar Torres de Melo

Incentiva a realizagéo de programas de bem estar de mais de 150 idosos que residem neste que é um dos lares mais antigos
do Brasil, direcionado ao publico da melhor idade e localizado em Fortaleza (CE)

Servigos prestados pelo auditor independente

As demonstracdes financeiras da Companhia e suas subsididrias relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2017
foram auditadas pela Ernst & Young Auditores Independentes S.S.

Em referéncia & Instrucdo CVM n° 381, de 14 de janeiro de 2003, e ao Oficio-Circular CVM/SNC/SEP n° 001/2017, de 23
de fevereiro de 2017, a CVC informa que sua politica junto aos auditores independentes no que diz respeito a prestacéo
de servicos ndo relacionados a auditoria externa se substancia nos principios que preservam a independéncia do auditor.
Esses principios baseiam-se no fato de que o auditor ndo pode auditar seu proprio trabalho, exercer funcdes gerenciais,
advogar por seu cliente ou prestar quaisquer outros servigos que sejam considerados proibidos pelas normas vigentes,
mantendo dessa forma a independéncia.

Para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, a tabela abaixo apresenta os servicos prestados néo relacionados a
auditoria externa:

Duracao contrato % sobre serv.  Valor dos servigos
Servicos superioralano  auditoria externa prestados
Consultorias extraordinarias (@) Néo 91,9% 2.406
Consultorias tributérias (b) Néo 14,7% 386
Total 106,6% 2,791

(a) Servicos referentes a due diligence e laudos de incorporacdes.

(b) Consultorias relacionadas a reviséo da Escrituracéo Contabil Fiscal (ECF) e revisdes tributarias da Companhia e subsididrias.
A prestacéo de outros servigos profissionais nao relacionados a auditoria externa, acima descritos, nao afeta a independéncia
nem a objetividade na conducao dos exames de auditoria externa efetuados a CVC e suas subsididrias.

A Administragao

Balangos Patrimoniais 31 de dezembro de 2017 e 2016
(Em milhares de reais)

Demonstracdes dos Resultados
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016

Controladora Consolidado ( dora Consolidado (Em milhares de reais, exceto quando apresentado de outra forma)
A!ivo Notas 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2016 P?ssivo e patrimonio liquido Notas  31/12/2017 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2016 Controladora Consolidado
Circulante ) Circulante o Notas 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2016
Caixa e equivalentes de caixa 5 271.919 34.460 332.020 55.530 Empréstimos e financiamentos 12 64.498 216.121 94.588 216.121  Receita bruta de vendas T 22 877525 797481 1269285  1.140.276
Instrumentos financeiros derivativos 4.4 1.217 - 1.389 - Debéntures 13 154.163 - 154.163 -
Contas a receber de clientes 6  1.856.957  1.539.893  2.375.651 1.745.554 | Instrumentos financeiros derivativos 45 14.050 35.274 14.050 35.274 gggﬁ?ﬁ;&z%’: Cgﬁfias 4(35224—595-% % ﬁ% ﬁ%
Adiantamentos a fornecedores 7 545.297 487.568 590.980 538.167 | Fornecedores 395.109 404.926 632.548 539.728  pespesas operacionais
Despesas antecipadas 8 287.345 261.125 310.489 263.117 | Contas a pagar — partes relacionadas 20 12.553 27.852 2,653 3794 Despesas de vendas 23 (151.373) (164.639) (192.261) (185.157)
Impostos a recuperar ) 3.694 - 8.228 ~ | Contas a pagar aquisicdo investida - partes Despesas gerais e administrativas 23 (222.342)  (170.404)  (412511)  (349.258)
Contas a receber — partes relacionadas 20 170.495 56.020 4 3.421 relacionadas 20 90.792 36.140 90.792 36.140 Depreciagao e amortizagio 23 (39.188) (30.933) (72.207) (60.851 )
Outras contas a receber 10.905 5.810 13.040 21.249 | Contratos a embarcar antecipados 21 1.466.372 1288154  1.700.823  1.344.977  Equivaléncia patrimonial 10 60.303 32.936 -
3.147.820 2.384.876 3.631.801  2.627.038 | Salarios e encargos sociais 43.020 36.664 77.902 64191 (ytras despesas operacionais (35.530) (24.966) (19.194) (29.298)
Ativos de operagdes descontinuadas 24 - - 999 12.001 Impostos e contribuicdes a pagar 21.534 9.389 44.269 22610 |ucro antes do resultado financeiro T 436845 391608  488.972  439.365
3.147.829 2384876 3.632.800  2.639.039 8ividendos a pagar 12,237 22.224 12237 40.032  Receitas financeiras 32.767 14199 14,293 19784
ontas a pagar aquisicdo de controlada 171 4.073 3.529 4.073 3.529 Despesas financeiras 179.780 154.650 192.246) 159.552)
. Outras contas a pagar 58.518 36.470 102.352 27.371 Despesas financeiras, liquidas 19 J(m% W J(m% (139.767)
Nao circulante Total do passivo circulante 2336919  2.116.743 2930450 2333767 | ycrg antes do imposto de renda e
Contas a receber aquisi¢ao investida — partes Passivo de operagdes descontinuadas 24 - - 60 14.189 ¥ . K .
relacionadas 20 1912 186 1912 186 2336919 _2.116.743 2930510 _2.347.956 °°m"bl(’,'§ E::ns:: ':'comr,bu,gao social }2 (2685?9% (27531_414537) (13625(]7119) (12090?25092%
Despesas antecipadas 8 247 - 247 — | Nao circulante Corrente (77.770) (43.066) (123.471) (82.388)
Impostos diferidos 16 61.781 53.634 85.756 68.594 |  Empréstimos e financiamentos 12 13.7112 76.912 13.7112 76912 Diferido 11.830 (30.377) 20.900 (17.814)
Ativo imobilizado 11.879 5.700 28.247 19.720 | Debéntures o 13 648.831 - 648.831 = Lucro liquido das operacdes em continuidade T 223892 177714 ~ 238.448  199.396
Ativo intangivel 11 124.457 137.890 973.290 573.538 | Contas a pagar aquisigao investida — partes Prejuizo ap6s os tributos das operagdes em
Investimentos 10 771,632 389.302 - - | relacionadas 20 280.176 93.797 280.176 93797 descontinuidade 24 - _ (1.016) 2.187)
Outros ativos 42.762 23.621 56.116 27.352 Proviséo para demandas judiciais e Lucro liquido do exercicio 223.892 177.714 237.432 197.209
Total do ativo néo circulante 1.014.670 610.333 1.145.568 689.390 administrativas 15 30.597 28.133 50.510 39.514  atribuido a acionistas controladores 223.892 177.714 223.892 177.714
Contas a pagar de aquisicdo de controlada 171 58.013 52.931 58.013 52.931  atribuido a acionistas no controladores - _ 13.540 19.495
Outras contas a pagar - - 191 96 |yeroporagdo das operacdes em continuidade-
Total do passivo néo circulante 1.031.329 251773 1.053.173 263.250 pssico (R$) 2% 1,65 1,34 1,65 1,34
Patriménio liquido Lucro por agdo das operacdes em
Capital social 18 486.370 281.635 486.370 281.635 contiguida%e- di|Uid‘()J (Rg) 2 1,59 1,30 1,59 1,30
Reservas de capital 18 (144.478) 88.823  (144.478) 88.823 ) B ) o
Reservas de lucros 18 450.087 279.368 450.087 279.368 As notas exp 540 parte integrante das 0es
Outros resultados abrangentes 2.555 (4.682) 2.555 (4.682) =
Agdes em tesouraria 18 (283)  (18.451) @83 (1845 Demonstracdes dos Resultados Abrangentes , ,
Patriménio liquido 794.251 626.693 794.251 626603 Exercicios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016 (Em milhares de reais)
Participacao dos acionistas néo controladores 25 - - 434 90.530 Controladora Consolidado
Total do patriménio liquido 794.251 626.693 794.685 717.223 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2016
Total do ativo 4.162.499 2.995.209 4.778.368 3.328.429 | Total do passivo e patriménio liquido 4.162.499 2.995.209 4.778.368 3.328.429  Lucro liquido do exercicio 223.892 177.714 237.432 197.209
- 5 P " Fnc fi ; Efeito do hedge de fluxo de caixa 10.965 (11.824) 10.965 (11.824)
As notas explicativas sao parte integrante das C Imposto de renda e contribuig&o social diferidos (3.728) 4.020 (3.728) 4.020
Demonstragﬁes das Mutag()es do Patriménio L|’quido Resultado abrangente liquido a ser reclassificado para o
ioi + i i resultado em exercicios subsequentes 7.237 (7.804) 7.237 (7.804)
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016 (Em milhares d_e reais) Total de abr do 231129 169.910 244669 189,405
Reserva de Capital Reserva de Lucros . . Atribuido a acionistas controladores 231.129 169.910 231.129 169.910
Reserva Outros Partici-  Patri-  ayipyido a acionistas ndo controladores - = 13.540 19.495
de paga- Reserva para Reserva resul- pacaode  mdnio . . o .
mento aquisicao de  por resultado Reserva Reserva de Dividendo Lucros tados Patri- acionistas liquido As notas exp sdo parte integrante das coes financeiras
Capital baseado Acdes em Reserva nao contro- de transa(;oes Reserva capital Reserva de retencdo adicional acumu- abran- ménio nao contro- conso- = f
Notas Social em acdes ia de agio ladores com aci legal de giro de lucros prop lados gentes liquido ladores lidado Demo,nfe'tra?oes dos Fluxos de Caixa X X
Saldos em 31 de dezembro de 2015 218103 70331 (5.048) 63532 - - 18.951 11.062 _ 11.062 _ 105.006 _ 73.183 - 3122569.304 92043 661347 Exercicios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016 (Em milhares de reais)
Capitalizagéo de reserva de agio 18.a 63.532 - — (63.532) - - - - - - - - - - ( a Col
Outorga de opcoes 18.b - 18.492 - - - - - - - - - - - 18 492 - 18492 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2016
Aquisicao de acdes em tesouraria 18.e - - (14693 - - - - - - - - - - (14.693) — (14.693)  Fluxos de caixa das atividades operacionais
Exercicio de opcdes através da alienacao de acdes Lucro liquido das operacdes em continuidade 223.892 177.714 238.448 199.396
em tesouraria - - 1.290 - - - - - - - - - - 1.290 - 1290  Prejuizo das operagdes descontinuadas - - (1.016) (2.187)
Resultado liquido sobre hedge de fluxo de caixa - - - - - - - - - - - — (7.804) (7.804) - (7.804)  Lucro liquido do exercicio 223.892 177.714 237.432 197.209
Lucro liquido do exercicio - - - - - - - - - - 177.7114 - 177.7114 19.495 197.209  Ajustes para reconciliar o resultado do exercicio com o caixa das
Constituicéo de reserva de expanséo 18.c - - - - - - - - 33.321 - - (33.321) - - - - atividades operacionais:
Dividendos minimos obrigatdrios - - - - - - - - - - - (22.224) - (22.224)  (21.008) (43.232)  Imposto de renda e contribuigdo social diferidos (11.830) 30.377  (20.900) 16.686
Liquidagéo de dividendo adicional proposto - - - - - - - - - - (73 183) - (73 183) - (73183)  Depreciagdo e amortizagdo 39.188 30.933 72.207 60.850
Dividendo adicional proposto 18.d - - - - - - - - - - - - Provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa 5.782 18.652 10.615 22.446
Juros sobre Capital Proprio 18.d - - - - - - - - - - - (22. 203) (22 203) - (22203)  Despesas com pagamentos baseados em agdes 19.038 18.492 19.038 18.492
Constituicdo Reserva de Capital de Giro 18.c - - - - - - - 33321 - - - (33.321) - ~  Juros e variagdo monetéria 72.944 67.808 76.292 67.808
Retencao de lucro 18.c - - - - - - - - - 66.645 — (66.645) - —  Equivaléncia patrimonial (60.303)  (32.936) - -
Saldos em 31 de dezembro de 2016 281.635 88.823  (18.451) - - - 18.951 44.383 44.383  171.651 - - (4.682) ! 626. 693 90.530 717.223 Provisdo para demandas judiciais e administrativas 18.319 18.224 25.908 24504
Aumento de capital com emisséo de acdes 18.a 15.034 - - - - - - - - - - - - 15.034 - 15.034  (Qutras provisdes (1) - 945 (47)
Outorga de opgdes agdes 18.b - 19.038 - - - - - - - - - - - 19.038 - 19.038 307.019 329.264 421,537 407.948
Efeito das acGes em tesouraria nas opgdes de acgbes ~ 18.a - (2.867) 2.867 - - - - - - - - = - - = Reducao (aumento) em ativos
Exercicio de opcoes através da alienacao de agoes Contas a receber (330.373)  (312.025)  (457.593)  (356.700)
em tesouraria 18.e - 15.301 - - - - - - - - - - 15.301 - 15301 Juros recebidos 7.527 8.179 12.026 9.899
Aquisicao de transacao de ndo controladores 9.d 189. 701 - - - - (187.604) - - - - - - - 2097 (104.244) (102.147) Adiantamentos a fornecedores (57.729) (6.769) (17.228) (38.491)
Reserva para aquisicéo de ndo controladores 9.b - - - - (61.868) - - - - - - - — (61.868) - (61.868) Impostos a recuperar (3.694) - (7.473) _
Resultado liquido sobre hedge de fluxo de caixa - - - - - - - - - - - - 7237 7.237 - 7237  Despesas antecipadas 32.747 (20.972) 31.085 (22.134)
Aquisicdo de controladas 9.b - - - - - - - - - - - - - - 608 608  OQutras contas a receber (103.270) (36.463) (31.899) 7.803
Juros sobre Capital Proprio 18.d - - - - - - - - - - — (40.981) - (40.981) — (40.981)  Aumento (redugdo) em passivos
Lucro liquido do exercicio - - - - - - - - - - - 223.892 - 223.892 13.540 237.432  Fornecedores (69.031) (5.295) (59.309) (36.451)
Constituigdo de reserva legal 18.d - - - - - - 11.19% - - - (11.195) - - - Contas a pagar — partes relacionadas (15.299) (2.253) (1.141) 17.305
Constituicdo de reserva de expansao 18.c - - - - - - - 39.881 - - (39.881) - - - —  Contratos a embarcar antecipados 178218 161644 143877  161.644
Dividendos minimos obrigatorios 18.d - - - - - - - - - - - (12.193) - (12.193) (12.193)  Salérios e encargos sociais 6.356 8.173 (550) 16.563
Constituicdo Reserva de Capital de Giro 18.c - - - - - - - 30.881 - - - (39.881) - - —  Impostos e contribuicdes a pagar 76.333 36.184  113.905 63.585
Retencdo de lucro 18.c - - - - - 79.762 - (79.762) Imposto de renda e contribuigao social pagos (64.188)  (33.779)  (98.850)  (56.567)
Saldos em 31 de dezembro de 2017 486.370 _ 104.994 (283) - (61.868) 1187.604) 30. 146 84. 264 84. 264 251.413 - - _2.555 555 794. 251 434 _794.685 685 Provisdo para demandas judiciais e administrativas (15.854) (14.281) (19.978) 22.710
As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras Outras contas a pagar 22.048 14.340 22.161 (37.077)
= — Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais (29.190) 125.947 50.570 160.037
Demonstracées do Valor Adicionado Fluxos de caixa das atividades de investimentos
Exercicios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016 (Em milhares de reais) :FVO !";OD"',Za?O } :S]-ggg . 051‘) (5(%33 ggzgg;
- ivo intangivel . . ! .
ST STl SRS Same SUA20TT 31202016 3iAZA0TT 3iN2201g APicasdo em tiulos e valores mobilirios - - - 3022
. a5 eia  —=caaan A BEe IR i 5 aan - Pagamento remanescente das aquisicdes de participacdes em
1. Receitas _ 871.743 _ 778.830 1.258.670 _ 1.117.830 Beneficios (11.967) (9.849) (30.279) (26.969) controladas (44.502) (43.655) (44.502) (27.307)
Receita bruta de vendas 877.525 797.482 1.269.285 1.140.276 Encargos sociais (5.740) (5.528) (12.575) (14.176) Aquisigaes de controladas, liquidas de caixa adquirido (23.882) T a 9'534) 2
Provisdo para créditos de Ilqmdagao duvidosa (5.782) (18.652) (10.615) (22.446) Impostos, taxas e contribuicoes _(146.484)  (139.748)  (236.147) _ (214.160) Aumento de capital em cohtrolada (26'424) _ T
2.1 adquiridos de terceiros _(160.762)  (144.349)  (194.892)  (172.856) Federais (127.599) (122.680) (200.654) (182.117 Dividendos recebidos de controladas 1é 535 2969 _ _
Servicos de terceiros e outros (160.762) (144.349) (194.892) (172.856) Municipais (18.885) (17.068) (35.493) (32.043) Caixa liquido aplicado nas atividades de ir ~(108.206) .206) 6 7 43) (124.309) 93.189)
Valor adicionado bruto 710.981 634.481 1.063.778 944,974 Juros e aluguéis (240.253) (212.489) (278.282) (251.272) Fluxos de caixa das atividades de financiamento - - - -
3. Depreclaqao e amortizagao _(39.188)  (30.933) _ (72.207) _ (60.851) Juros (170.496) (154.742) (181.742) (159.446) Emissdo de debéntures 797573 _ 797573 _
4, Valor adi liquido pr pela 671.793 603.548 991.571 884.123 Taxa de cartao de crédito (55.748) (50.162) (65.427) (56.526) Captagao de empréstimos e financiamentos 199'937 348.357 249'904 348.357
Resultado de equnvalencm patnmomal 60.303 32.936 - - Outras (14.009) (7.585) (31.113) (35.300) Liquidagao de empréstimos (406. '550) (191 283) (460. .209) (191 283)
5. Valor adicil em 732.096 636.484 991.571 884.123 | 7.Remuneracao de capitais proprios (223.892) (177.714) (237.430) (197.209) Aumento de capital exercicio das agdes 15' 034 7 15' 034 T
Receitas financeiras 32767 14199 44293  19.784 Dividendos pagos ou creditados aos sécios (53.174) (44.427) (53.174) (44.427) Aquisigao de participagdo de acionistas no controladores (102 1 47) - (02 1 47) _
Valor adicionado total a distribuir __764.863 __ 650.683 _1.035.864 __ 903.907 Constituicao de reserva de expanséo (39.881) (33.321) (39.881) (33.321) Juros pagos (53.465) (65.633) (56.978) (65.633)
Valor adicionado distribuido _(764.863) _ (650.683) (1.035.864) _ (903.907) | Constituicdo de reserva de capital de giro (39881)  (33321)  (39881)  (33321) |iqjigacao de instrumentos derivativos (33.487) (2363  (38247)  (2363)
6. Distribuigao do valor adicionado Constituigio de reserva legal (11.195) (11.185) Dividendos pagos (63.161)  (120651)  (80.968)  (123.852)
Pessoal _(154.233)  (120.732)  (284.002) _ (241.266) | Dividendo adicional proposto n - - = Aquisigao de ages proprias S (13403 - (13403
Remuneragdo direta (110.859) (86.863) ~ (215.481) ~ (181.629) | Lucrosretidos ) (79.762) (66.645) (79.762) (66.645)  Eyercicio de opgdes com alienagdo de agdes em tesouraria 15.301 - 15.301 -
Plano de pagamento baseado em agdes (25667) (18492  (25.667)  (18.492) | Participagdo de ndo controladores nos lucros refidos - - (135400 (19495)  Gaiva liquido aplicado nas atividades de financiamento 364025  (44.977) _ 339263 _ (48.179)
As notas explicativas séo parte integrante das demonstragdes financeiras Efeito do hedge de fluxo de caixa 10.830 _ (11.824) 10.966 _ (11.824)
Aumento (Reducdo) de caixa e equivalentes de caixa liquidos 237.459 2.409 276.490 6.853
Notas Explicativas as Demonstragdes Financeiras 31 de dezembro de 2017 e 2016 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma) Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 34.460 32.051 55.530 48.677
n —s N . Particinac Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 271.919 34.460 332.020 55.530
nformacédes gerais articipagdo . : - )
A CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. (“CVC” ou “Companhia”) & uma sociedade anonima, de capital aberto, ~ Subsididrias : Principal ativids Pais-sede 2017 2016 s notas exp 530 parte Itegrante 9as coes Mnancerras
com sede em Santo André, Estado de Séo Paulo, listada na BMRFBOVESPA — Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros, sob o~ Visual Turismo Direta Servigos turisticos Brasil  100% ~  surado como a diferenca entre o valor do ativo o valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados (excluindo perdas
codigo CVCB3 . A CVC e suas subsidirias tem como atividade principal a prestagéo de servigos de turismo, compreendendo Trend Viagens D!reta Consollldadora /hntIS Bras!l 900/0 ~  de crédito futuras esperadas e ainda néo ocorridas). O valor presente dos fluxos de caixa futuros estimados é descontado
aintermediagao, individualmente ou na forma agregada (pacotes turisticos), venda de servigos turisticos incluindo passagens ~ SnoP Hotel Ltda. Indireta Servigos turisticos Brasil 0% ~  pelataxa de juros efetiva original para o ativo financeiro. O valor contabil do ativo é reduzido por meio de uma provisio,
aéreas, transporte terrestre, reservas de hotéis, passagens de cruzeiros maritimos, intercambio cultural e profissional, entre  1C Word Viagens Indireta Servicos turisticos Brasil 900/° ~ e o valor da perda é reconhecido na demonstragéo do resultado. Os empréstimos, juntamente com a correspondente
outros. Em 31 de dezembro de 2017, a CVC possuia 29 lojas proprias, 1.190 agéncias de viagem exclusivas CVC e mais  1rend Travel LLC Indirsta Servigos turisticos  Estados Unidos 0% ~ provisdo, sd baixados quando néo hé perspectiva realista de sua recuperagdo futura e todas as garantias tenham sido
VHC Hospitality LCC Indireta Servicos turisticos  Estados Unidos ~ 27% -

51 lojas exclusivas Experimento. Além disso, possui também aproximadamente 6.894 agentes de viagens registrados em
todo o pais. A CVC também possui acordos com representantes locais para a prestacao de servicos com a marca CVC na
Argentina e no Uruguai. Os servicos turisticos intermediados pela CVC séo substancialmente oferecidos diretamente aos
clientes por meio de prestadores de servigos independentes, de acordo com as premissas da Lei Geral do Turismo (Lei
11.771/08). Durante os (ltimos anos a Companhia tem efetuado aquisicdes de empresas, conforme apresentados asequir:

Subsidiaria % adquirido Data da io de turismo
Grupo Duotur (a) 100% 31/08/2015 Vlagem Corporativo
SV Viagens 100% 31/08/2015 Canal Online
Viatrix Viagens e Turismo 100% 29/12/2016 Intercambio Cultural e Profissional
Visual Turismo 100% 08/11/2017 Viagem Lazer
Grupo Trend 90% 01/12/2017 Viagem Corporativo

(a) Em 26 de junho de 2017, a Companhia adquiriu dos acionistas nao controladores a participacao remanescente de 49%
sobre o Grupo Duotur, o qual passou a ser subsidiaria integral (100%). Para maiores informacdes ver nota explicativa 9. A
emissao dessas demonstracdes financeiras individuais e consolidadas foi autorizada pelo Conselho de Administracao em
7 de fevereiro de 2018.

n Resumo das principais politicas contabeis

As praticas contabeis significativas adotadas pela Companhia esto descritas nas notas explicativas especificas, relacionadas
aos itens apresentados; aquelas aplicaveis, de modo geral, em diferentes aspectos das demonstracdes financeiras, estédo
apresentadas nesta secdo. Ressalta-se, ainda, que as praticas contabeis foram aplicadas de modo uniforme no exercicio
corrente, estdo consistentes com o exercicio anterior apresentado e séo comuns a controladora e controladas. 2.1. Declaragéo
de conformidade e base de preparacao: As informacdes relevantes proprias das demonstracdes financeiras e somente
elas, estdo sendo evidenciadas, e correspondem as utilizadas pela Administracao em sua gestao. a) Informacdes contabeis
individuais e consolidadas: As informacdes contabeis foram preparadas tomando como base os padrdes internacionais
de contabilidade (“IFRS”) emitidos pelo International Accounting Standards Board (“IASB”) e interpretactes emitidas pelo
International Financial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC”), implantados no Brasil através do Comité de Pronun-
ciamentos Contabeis (“CPC”) e suas interpretacdes técnicas (“ICPC”) e orientacdes (“OCPC”), aprovados pela Comissao de
Valores Mobilidrios (“CVM”). As demonstragdes financeiras consolidadas e individuais apresentam informagdes comparativas
em relagéo ao periodo anterior. Adicionalmente, a Companhia considerou as orientagdes emanadas da Orientagdo Técnica
0CPC 07, emitida pelo CPC em novembro de 2014, na preparacéo das suas demonstracdes financeiras. Desta forma, as
informacdes relevantes proprias das demonstragoes flnance|ras estao sendo evidenciadas, e correspondem as utilizadas pela
Administracao na sua gestdo. 2.2. Base de em : As demonstragdes financeiras
consolidadas compreendem as demonstracoes fmancelras do Grupo e suas controladas em 31 de dezembro de 2017. 0
controle ¢ obtido quando o Grupo estiver exposto ou tiver direito a retornos variaveis com base em seu envolvimento com a
investida e tiver a capacidade de afetar esses retornos por meio do poder exercido em relaco a investida. Especificamente,
o0 Grupo controla uma investida se, e apenas se, tiver: ® Poder em relago a investida (ou seja, direitos existentes que Ihe
garantem a atual capacidade de dirigir as atividades pertinentes da investida); ® Exposicao ou direito a retornos varidveis
com base em seu envolvimento com a investida; ¢ A capacidade de usar seu poder em relacdo a investida para afetar os
resultados. Geralmente, ha presuncéo de que uma maioria de direitos de voto resulta em controle. Para dar suporte a essa
presuncao e quando o Grupo tiver menos da maioria dos direitos de voto ou semelhantes de uma investida, o Grupo consi-
dera todos os fatos e circunsténcias pertinentes ao avaliar se tem poder em relagéo a uma investida, inclusive: ® 0 acordo
contratual com outros detentores de voto da investida; e Direitos originados de acordos contratuais; ® Os direitos de voto e
os potenciais direitos de voto do Grupo. O Grupo avalia se exerce controle ou ndo de uma investida se fatos e circunstancias
indicarem que ha mudancas em um ou mais dos trés elementos de controle. A consolidacdo de uma controlada tem inicio
quando o Grupo obtiver controle em relagdo a controlada e finaliza quando Grupo deixar de exercer o mencionado controle.
Ativo, passivo e resultado de uma controlada adquirida ou alienada durante o exercicio sdo incluidos nas demonstracdes
financeiras consolidadas a partir da data em que o Grupo obtiver controle até a data em que o Grupo deixar de exercer o
controle sobre a controlada. O resultado e cada componente de outros resultados abrangentes séo atribuidos aos acionistas
controladores e aos ndo controladores do Grupo, mesmo se isso resultar em prejuizo aos acionistas ndo controladores. Todos
0s ativos e passivos, resultados, receitas, despesas e fluxos de caixa do mesmo grupo, relacionados com transagdes entre
membros do Grupo, séo totalmente eliminados na consolidacao. A variacao na participacao societdria da controlada, sem perda
de exercicio de controle, é contabilizada como transagéo patrimonial. As demonstracdes financeiras consolidadas incluem:

(*) Entidades incorporadas (vide nota 10)
As demonstragdes financeiras individuais das subsididrias e controladas diretas foram elaboradas na mesma data de
encerramento da Companhia, adotando-se politicas contabeis consistentes. Os investimentos nas subsididrias nas
demonstragdes financeiras individuais estao avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial. 2.3. Moeda funcional e
moeda de apresentacdo: As demonstracdes financeiras individuais e consolidadas estdo apresentadas em Reais, a
moeda funcional da Companhia. Converséo de moeda estrangeira: As transagdes em moedas estrangeiras sao convertidas
para a moeda funcional, utilizando as taxas de cambio vigentes nas datas das transacdes. Os ativos e passivos monetarios
denominados em moeda estrangeira sao reconvertidos a taxa de c&mbio da moeda funcional em vigor na data do balango.
0Os ganhos e as perdas cambiais resultantes da liquidagdo dessas transagdes e da converséo de ativos e passivos mone-
tarios em moedas estrangeiras, sdo reconhecidos no resultado do exercicio como receita ou despesa financeira, exceto
quando diferidos no patrimdnio, quando qualificados como operacdes de hedge de fluxo de caixa. ltens ndo monetérios
mensurados com base no custo historico em moeda estrangeira séo convertidos utilizando a taxa de cdmbio em vigor nas
datas das transacdes iniciais. Itens ndo monetarios mensurados ao valor justo em moeda estrangeira sao convertidos
utilizando as taxas de cambio em vigor na data em que o valor justo foi determinado. 2.4. Instrumentos financeiros:
2.4.1. Ativos financeiros: Os ativos financeiros da Companhia séo classificados como (i) ativos financeiros a valor justo
por meio do resultado, (i) empréstimos e recebiveis, € (iii) derivativos classificados como instrumentos de hedge eflcazes
conforme a situacao. Ativos financeiros séo reconhecidos inicialmente ao valor justo, acrescidos, no caso de i

realizadas ou transferidas para a Companhia. Se, em um exercicio subsequente, o valor da perda estimada de valor
recuperavel aumentar ou diminuir devido a um evento ocorrido apds o reconhecimento da perda por reducéo ao valor
recuperavel, a perda anteriormente reconhecida é aumentada ou reduzida ajustando-se a provisdo. Em caso de eventual
recuperacdo futura de um valor baixado, essa recuperacdo é reconhecida na demonstracdo do resultado. Os passivos
financeiros sdo reconhecidos inicialmente pelo valor justo e, no caso de empréstimos e financiamentos, liquido aos
custos da operacao diretamente atribuiveis, conforme o caso. Passivos financeiros da Companhia sao classificados como
(i) mensurado pelo valor justo por meio do resultado, (i) empréstimos ou financiamentos, ou (iii) derivativos designados
como instrumentos de hedge em um hedge efetivo, quando aplicavel. a) Passivos financeiros a valor justo por meio do
resultado: Passivos financeiros a valor justo por meio do resultado incluem os instrumentos financeiros derivativos,
passivos financeiros mantidos para negociacéo, quando forem adquiridos com o objetivo de recompra no curto prazo, e
passicos financeiros designados no reconhecimento inicial a valor justo por meio do resultado. Ganhos e perdas de
passivos para negociacdo sao reconhecidos na demonstracao do resultado. A Companhia possui passivos financeiros a
valor justo por meio do resultado compostos por empréstimos que séo designados como objeto de contabilidade de hedge
de valor Justo b) e Apobs o reconhecimento inicial, os empréstimos e financiamentos
sujeitos a juros sdo mensurados pelo custo amortizado, utilizando-se o método da taxa efetiva de juros efetiva. Ganhos e
perdas sdo reconhecidos na demonstracao do resultado no momento da baixa dos passivos, bem como durante o processo
de amomzagao pelo método da taxa de juros efetivos. 2.4.3. Instrumentos financeiros derivativos e contabilidade de hedge:

tos ndo designados a valor justo por meio do resultado, dos custos de transacdo que sejam diretamente atribuiveis a
aquisicdo do ativo financeiro. a) Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado: Incluem ativos financeiros mantidos
para negociacéo e ativos financeiros designados no reconhecimento inicial a valor justo por meio do resultado. Estes
ativos sao classificados como mantidos para negociacéo se forem adquiridos com o objetivo de venda no curto prazo.
Ganhos e perdas destes ativos sdo reconhecidos na demonstracdo do resultado. b) Empréstimos e recebiveis: Emprésti-
mos e recebiveis sdo ativos financeiros ndo derivativos, com pagamentos fixos e determindveis, ndo cotados em um
mercado ativo. Apés a mensuracao inicial, esses ativos financeiros séo contabilizados ao custo amortizado, utilizando o
método de juros efetivos (taxa de juros efetiva), menos perda por redugéo ao valor recuperavel. O custo amortizado é
calculado levando em consideracéo qualquer desconto ou “prémio” na aquisicao e taxas ou custos incorridos. A amorti-
zagdo do método de juros de efetivos é incluida na linha de receita financeira na demonstragéo de resultado. As perdas
por reducao ao valor recuperdvel sdo reconhecidas como despesa financeira no resultado. S&o incluidos nessa classifi-
cacdo (i) contas a receber de clientes e de transacdes com partes relacionadas; (ii) adiantamentos a fornecedores e (i)
outras contas a receber. Desreconhecimento (baixa): Um ativo financeiro (ou, quando for o caso, uma parte de um ativo
financeiro ou parte de um grupo de ativos financeiros semelhantes) é baixado principalmente (ou seja, excluido do
resultado do exercicio) quando: e Os direitos de receber fluxos de caixa do ativo expirarem; ¢ A Companhia e suas sub-
sididrias transferiram os seus direitos de receber fluxos de caixa do ativo ou assumiu uma obrigacdo de pagar integralmente
os fluxos de caixa recebidos, sem demora significativa, a um terceiro por forca de um acordo de “repasse”; e (a) a
Companhia e suas subsidiarias transferem substancialmente todos os riscos e beneficios relativos ao ativo, ou (b) a
Companhia e suas subsidiarias ndo transferem nem reteve substancialmente todos os riscos e beneficios relativos ao
ativo, mas transferiu o controle sobre o ativo. Quando a Companhia e suas subsididrias tiverem transferidos seus direitos
de receber fluxos de caixa de um ativo ou tiver executado um acordo de repasse e ndo tiver transferido ou retido subs-
tancialmente todos os riscos e beneficios relativos ao ativo, um ativo é reconhecido na extenséo do envolvimento continuo
da Companhia e suas subsididrias com o ativo. O envolvimento continuo que toma a forma de garantia em relagéo ao
ativo transferido é mensurado com base no valor contébil original do ativo ou no valor méximo da contraprestacao que
poderia ser exigido que a Companhia e suas subsidiarias amortizassem, dos dois 0 menor. (ij) Redugao do valor recupe-
rdvel de ativos financeiros: 0 Grupo avalia nas datas do balanco se ha alguma evidéncia objetiva que determine se o ativo
financeiro, ou grupo de ativos financeiros, ndo é recuperavel. Uma perda s existe se, e somente se, houver evidéncia
objetiva de auséncia de recuperabilidade como resultado de um ou mais eventos que tenham acontecido depois do
reconhecimento inicial do ativo (“um evento de perda” ocorrido) e tenham impacto no fluxo de caixa futuro estimado do
ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros, que possa ser razoavelmente estimado. Evidéncia de perda por redugéo
ao valor recuperavel pode incluir indicadores de que as partes tomadoras do empréstimo estéo passando por um momento
de dificuldade financeira relevante. A probabilidade de que as mesmas irdo entrar em faléncia ou outro tipo de reorgani-
zagdo financeira, default ou atraso de pagamento de juros ou principal pode ser indicada por uma queda mensurével do
fluxo de caixa futuro estimado, como mudancas em vencimento ou condicdo econdmica relacionados com defaults. i)
Ativos fil iros ao custo amortizado: Em relagéo aos ativos financeiros apresentados ao custo amortizado, a Companhia

Participacao
Subsidiarias Principal atividad Pais-sede 2017 2016
CVC Servicos (*) Direta Servicos turisticos Brasil - 99,9%
Duotur Participacoes S.A.(*) Direta Consolidadora aerea Brasil - 100%
READ Servigos Turisticos Direta Consolidadora aerea Brasil  100%  51%
Refa Participacdes S.A. (*) Direta Consolidadora derea Brasil - 100%
Reserva Facil Direta Consolidadora derea Brasil  100% 51%
Submarino Viagens Ltda. Direta Servigos turisticos on line Brasil  100%  100%
Viatrix Viagens Direta  Intermediac&o cultural e profissional Brasii  100%  100%

inicialmente avalia individualmente se existe evidéncia clara de perda por reducdo ao valor recuperavel de cada ativo
financeiro que seja individualmente significativa, ou em conjunto para ativos financeiros que sejam individualmente sig-
nificativos. Se a Companhia concluir que nao existe evidéncia de perda por redugéo ao valor recuperavel para um ativo
financeiro individualmente avaliado, quer significativo ou néo, o ativo € incluido em um grupo de ativos financeiros com
caracteristicas de risco de crédito semelhantes e é avaliado em conjunto em relagéo a perda por redugéo ao valor recu-
peravel. Ativos que sdo avaliados individualmente para fins de perda por reducéo ao valor recuperavel e para os quais
uma perda por reducéo ao valor recuperavel seja, ou continue a ser, reconhecida néo séo incluidos em uma avaliagéo
conjunta de perda por redugéo ao valor recuperavel. O valor de qualquer perda por redugéo ao valor recuperavel é men-

0Os instr iros derivativos designados em operacdes de hedge sao contabilizados pelo seu valor justo.
Derivativos sdo apresentados como ativos financeiros quando o valor justo do instrumento for positivo, e como passivos
financeiros quando o valor justo for negativo. A Companhia efetua o registro dos ganhos e perdas considerados como
efetivos para fins do hedge accounting em conta especifica no patriménio liquido, até que o objeto de cobertura (item
hedgeado) afete o resultado no momento do embarque dos passageiros relacionados as transacoes protegidas, momento
no qual este ganho ou perda de cada instrumento designado devera afetar o resultado na mesma rubrica que o item
protegido, sendo em nosso caso a receita de vendas. 2.5. Combinacéo de negocios: Combinacdes de negdcios séo
contabilizadas utilizando o método de aquisicdo. O custo de uma aquisicdo é mensurado pela soma da contraprestacéo
transferida, que é avaliada com base no valor justo na data de aquisicéo, e o valor de qualquer participacao de néo
controladores na adquirida. Para cada combinacao de negdcio, a adquirente deve mensurar a participacao de néo con-
troladores na adquirida pelo valor justo ou com base na sua participacdo nos ativos liquidos identificados na adquirida.
Custos diretamente atribuiveis & aquisicdo devem ser contabilizados como despesa quando incorridos. Ao adquirir um
negdcio, o Grupo avalia os ativos e passivos financeiros assumidos com o objetivo de classifica-los e alocé-los de acordo
com os termos contratuais, as circunstancias econdmicas e as condicdes pertinentes na data de aquisicéo, o que inclui
a segregacao, por parte da adquirida, de derivativos embutidos existentes em contratos hospedeiros na adquirida. Qual-
quer contraprestacdo contingente a ser transferida pela adquirente sera reconhecida a valor justo na data de aquisicdo.
Alteracdes subsequentes no valor justo da contraprestagéo contingente considerada como um ativo ou como um passivo
deverao ser reconhecidas de acordo com o CPC 38 na demonstracao do resultado. Inicialmente, o 4gio € mensurado como
sendo o excedente da contraprestacao transferida em relacéo aos ativos liquidos adquiridos (ativos identificaveis adqui-
ridos, liquidos e os passivos assumidos). Se a contraprestagéo for menor do que o valor justo dos ativos liquidos adquiri-
dos, a diferenca deverd ser reconhecida como ganho na demonstragao do resultado. Apds o reconhecimento inicial, 0 dgio
é mensurado pelo custo, deduzido de quaisquer perdas acumuladas do valor recuperavel. Para fins de teste do valor
recuperavel, o gio adquirido em uma combinacéo de negdcios é, a partir da data de aquisicao, alocado a cada uma das
unidades geradoras de caixa do Grupo que se espera sejam beneficiadas pelas sinergias da combinacao, independente-
mente de outros ativos ou passivos da adquirida serem atribuidos a essas unidades. Quando um agio fizer parte de uma
unidade geradora de caixa e uma parcela dessa unidade for alienada, o agio associado a parcela alienada deve ser
incluido no custo da operacéo ao apurar-se o ganho ou a perda na alienagdo. O &gio alienado nessas circunstancias é
apurado com base nos valores proporcionais da parcela alienada em relacao a unidade geradora de caixa mantida. 2.6.
Mensuracéo do valor justo: A Companhia e suas subsidiarias mensuram instrumentos financeiros, como, por exemplo,
derivativos e ativos ndo financeiros, a valor justo em cada data de fechamento do balanco patrimonial. Valor justo é o
preco que seria recebido pela venda de um ativo ou pago pela transferéncia de um passivo em uma transagéo ndo forcada
entre participantes do mercado na data de mensuracao. A mensuracéo do valor justo é baseada na presuncéo de que a
transacao para vender o ativo ou transferir o passivo ocorrera: ® No mercado principal para o ativo ou passivo; ou ® Na
auséncia de um mercado principal, no mercado mais vantajoso para o ativo ou o passivo. 0 mercado principal ou mais
vantajoso deve ser acessivel pela Companhia e suas subsididrias. 0 valor justo de um ativo ou passivo € mensurado com
base nas premissas que os participantes do mercado utilizariam ao definir o prego de um ativo ou passivo, presumindo
que os participantes do mercado atuam em seu melhor interesse econdmico. A mensuragéo do valor justo de um ativo
néo financeiro leva em consideracdo a capacidade de um participante do mercado gerar beneficios econdmicos por meio
da utilizacdo ideal do ativo ou vendendo-o a outro participante do mercado que também utilizaria o ativo de forma ideal.
A Companhia e suas subsididrias utilizam técnicas de avaliagao adequadas nas circunstancias e para as quais haja dados
suficientes para mensuragéo do valor justo, maximizando o uso de informagdes disponiveis pertinentes e minimizando o
uso de informagdes nao disponiveis. Todos 0s ativos e passivos para os quais o valor justo seja mensurado ou divulgado
nas demonstracdes financeiras sdo categorizados dentro da hierarquia de valor justo descrita abaixo, com base na
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informacao de nivel mais baixo que seja significativa @ mensuracéo do valor justo como um todo: ¢ Nivel 1 — Precos de
mercado cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos ou passivos idénticos; e Nivel 2 — Técnicas de avalia-
¢do para as quais a informac&o de nivel mais baixo e significativa para mensuragéo do valor justo seja direta ou indire-
tamente observavel; ¢ Nivel 3 — Técnicas de avaliacdo para as quais a informacéo de nivel mais baixo e significativa
para mensuracao do valor justo nao esteja disponivel. Para ativos e passivos reconhecidos nas demonstragdes financeiras
a valor justo de forma recorrente, a Companhia e suas subsididrias determinam se ocorreram transferéncias entre niveis
da hierarquia, reavaliando a categorizagdo (com base na informag&o de nivel mais baixo e significativa para mensuragéo
do valor justo como um todo) ao final de cada periodo de divulgagao. O comité de avaliagdo da Companhia e suas subsi-
didrias determinam as politicas e procedimentos para mensuracao do valor justo, como propriedades para investimento
e ativos financeiros ndo cotados e disponiveis para venda, e para mensuragao ndo recorrente, tais como ativos mantidos
para distribuicdo em operacdo descontinuada. O comité de avaliagdo compreende a lideranca do segmento de proprie-
dades para investimento, a lideranca da equipe interna de fusdes e aquisicoes da Companhia e suas subsididrias, a
lideranca do departamento de administracao de risco, diretores financeiros e gerentes de cada propriedade. Os avaliado-
res externos estdo envolvidos na avaliagdo de ativos significativos, como por exemplo propriedades e ativos financeiros
disponiveis para venda, e passivos significativos, tais como contraprestacao contingente. O envolvimento de avaliadores
externos é decidido anualmente pelo comité de avaliagéo, apds discussao com o comité de auditoria e respectiva apro-
vagdo dele recebida. Os critérios de selecao incluem conhecimentos de mercado, reputagéo, independéncia e verificagdo
se as normas profissionais sdo cumpridas. Normalmente, ha rodizio de avaliadores a cada trés anos. 0 comité de avalia-
céo decide, apds discussao com os avaliadores externos do Grupo, que técnicas de avaliagdo e informacdes devem ser
utilizadas em cada caso. Em cada data de divulgacao, o comité de avaliacao analisa as movi 0es nos valores dos
ativos e passivos que devem ser mensurados ou reavaliados de acordo com as politicas contabeis da Companhia e suas
subsididrias. Para fins dessa analise, o comité de avaliacao confirma as principais informagdes utilizadas na Gltima ava-
liagéo, confrontando as informacdes constantes no célculo da avaliagdo com os contratos e demais documentos relevan-
tes. 0 comité de avaliagdo, em conjunto com os avaliadores externos da Companhia e suas subsididrias, também compara
cada movimentagao no valor justo de cada ativo e passivo com as respectivas fontes externas com o objetivo de deter-
minar se a movimentagao é aceitavel. Em caréter interino, o comité de avaliago e os avaliadores externos da Companhia
e suas subsidiarias apresentam os resultados da avaliagdo ao comité de auditoria e aos auditores independentes da
Companhia e suas subsidiarias, bem como uma discussao sobre as principais premissas utilizadas nas avaliagdes. As
correspondentes divulgages a valor justo de instrumentos financeiros e ativos ndo financeiros mensurados a valor justo
ou no momento da divulgacéo dos valores justos sdo resumidas nas respectivas notas. Para fins de divulgacdes do valor
justo, a Companhia e suas subsidirias determinaram classes de ativos e passivos com base na natureza, caracteristicas
e riscos do ativo ou passivo e o nivel da hierarquia do valor justo, conforme acima explicado. As correspondentes divul-
gagcdes a valor justo de instrumentos financeiros e ativos néo financeiros mensurados a valor justo ou no momento da
divulgacéo dos valores justos sdo resumidas nas respectivas notas. 2.7. Demonstragao do Valor Adicionado (DVA): A
demonstragéo do valor adicionado (DVA), ndo é requerida pelas IFRS, sendo apresentada de forma suplementar em
atendimento a legislacéo societaria brasileira. Sua finalidade € evidenciar a riqueza criada pela Companhla € suas con-

alteragdes antecipadamente deve aplica-las prospectivamente. A Companhia e suas subsidiarias nao esperam que a
adocéo |n|C|aI dessa norma venha a causar algum impacto em suas demonstracdes financeiras. IFRS 2 Classificacao e

de com dos em acdes — Alteracdes a IFRS 2: 0 IASB emitiu alteragoes
a IFRS 2 Pagamentos baseados em acdes, que abordam trés areas principais: os efeitos das condicdes de aquisicdo de
direitos sobre a mensuracdo de uma transacao de pagamento baseada em acdes liquidada em dinheiro; a classificagdo
de uma transagéo de pagamento baseada em acdes com caracteristicas de liquidacéo pelo valor liquido para obrigacoes
relacionadas a impostos retidos na fonte; e o tratamento contébil quando uma modificacdo nos termos e condicdes de
uma transacao de pagamento baseada em acdes altera sua classificacao de liquidacdo em dinheiro para liquidacéo com
acdes. Na adocao, as entidades sdo obrigadas a adotar as alteracdes sem atualizar periodos anteriores, mas a adogéo
retrospectiva é permitida se aplicada para as trés alteracdes e os outros critérios forem atendidos. As alteracdes estdo
em vigor para periodos anuais iniciados em 1° de janeiro de 2018, sendo permitida a adogéo antecipada. Estas alteracoes
nédo tem impactos para os planos de pagamentos baseado em acdes da Companhia. IFRS 16 Operacdes de arrendamento
mercantil: A IFRS 16 foi emitida em janeiro de 2016 e substitui a IAS 17 Operacdes de arrendamento mercantil, a IFRIC
4 Como determinar se um acordo contém um arrendamento, o SIC-15 Arrendamentos operacionais — Incentivos — e 0
SIC-27 Avaliagdo da substancia de transacdes envolvendo a forma legal de arrendamento. A IFRS 16 estabelece os
principios para o reconhecimento, mensuracéo, apresentacao e evidenciacéo de arrendamentos e exige que os arrenda-
tarios contabilizem todos os arrendamentos sob um tnico modelo no balango patrimonial, semelhante a contabilizagéo
de arrendamentos financeiros segundo a IAS 17. 61. A norma inclui duas isencdes de reconhecimento para arrendatarios
— arrendamentos de ativos de “baixo valor” (por exemplo, computadores pessoais) e arrendamentos de curto prazo (ou
seja, com prazo de arrendamento de 12 meses ou menos). Na data de inicio de um contrato de arrendamento, o arren-
datdrio reconhecera um passivo relativo aos pagamentos de arrendamento (isto €, um passivo de arrendamento) e um
ativo que representa o direito de utilizar o ativo subjacente durante o prazo de arrendamento (ou seja, o ativo de direito
de uso). Os arrendatarios serdo obrigados a reconhecer separadamente a despesa de juros sobre o passivo de arrendamento
e a despesa de depreciacdo sobre o ativo de direito de uso. Os arrendatarios também deveréo reavaliar o passivo do
arrendamento na ocorréncia de determinados eventos (por exemplo, uma mudanga no prazo do arrendamento, uma
mudanca nos pagamentos futuros do arrendamento como resultado da alteracéo de um indice ou taxa usada para
determinar tais pagamentos). Em geral, 0 arrendatério ird reconhecer o valor da reavaliagéo do passivo de arrendamento
como um ajuste do ativo de direito de uso. N&o ha alteracdo substancial na contabilizagdo do arrendador com base na
IFRS 16 em relacéo a contabilizacdo atual de acordo com a IAS 17. Os arrendadores continuardo a classificar todos os
arrendamentos de acordo com o0 mesmo principio de classificago da IAS 17, distinguindo entre dois tipos de arrendamento:
operacionais e financeiros. A IFRS 16 também exige que os arrendatarios e os arrendadores facam divulgacdes mais
abrangentes do que as previstas na IAS 17. A IFRS 16 entra em vigor para periodos anuais iniciados em 1° de janeiro de
2019. 0 arrendatario pode optar pela adocdo da norma utilizando a retrospectiva completa ou uma abordagem modificada
da retrospectiva. As provisdes transitorias da norma permitem determinadas isencdes. Em 2018, a Companhia e suas

troladas durante o periodo, bem como demonstrar sua distribuicdo entre os diversos agentes. 2.8. Pr
novos ou revisados aplicados pela primeira vez em 2017: A Companhia aplicou, pela primeira vez, determinadas
normas e alteracdes, em vigor para periodos anuais iniciados em 1° de janeiro de 2017 ou apds essa data. A Companhia
decidiu nao adotar antecipadamente nenhuma outra norma, interpretacao ou alteracéo que tenham sido emitidas, mas
que ainda ndo estao em vigor. A natureza e o impacto de cada uma das novas normas e alteracdes sdo descritos a seguir:
Alteracdes a IAS 7 — Demonstracao dos fluxos de caixa: Iniciativa de divulgacao: As alteracdes a IAS 7 Demonstra-
¢do de fluxos de caixa fazem parte da iniciativa de divulgacao do IASB e exigem que uma entidade forneca divulgacdes
que permitam aos usudrios das demonstragdes financeiras avaliar as mudancas nos passivos decorrentes de atividades
de financiamento, incluindo tanto as mudancas provenientes de fluxos de caixa como mudancas que ndo afetam o caixa.
Na adocéo inicial da alteracéo, as entidades nao sdo obrigadas a fornecer informaces comparativas relativamente a
periodos anteriores. As alteracdes estao em vigor para periodos anuais iniciados em 1° de janeiro de 2017, sendo permi-
tida a adocéo antecipada. A adogéo das alteracdes resultou em divulgacao adicional pela Companhia (nota 27). Alteracdes
a IAS 12 Tributos sobre o Lucro: Reconhecimento de Ativos Fiscais Diferidos por Prejuizos Nao Realizados: As
alteracdes esclarecem que uma entidade precisa considerar se a legislacao tributaria restringe as fontes de lucros tribu-
taveis em relacdo aos quais sdo permitidas deducdes sobre o estorno da diferenca temporaria dedutivel referente a
prejuizos ndo realizados. Além disso, as alteracdes fornecem orientagéo sobre de que forma uma entidade deve apurar
lucros tributaveis futuros e explicar as circunstancias em que o lucro tributdvel podera incluir a recuperacao de alguns
ativos por montante superior ao seu valor contabil. O Grupo aplicou as alteragdes de forma retrospectiva. No entanto, essa
aplicacéo ndo tem efeito sobre sua posicéo patrimonial e financeira e desempenho das operagdes, uma vez que o Grupo
ndo possui diferencas tempordrias dedutiveis ou ativos que estejam no &mbito das alteracdes. Ciclo de melhorias
anuais — 2015-2017: Alteracdes a IFRS 12 Divulgacdo de Participagdes em Outras Entidades: Esclarecimento do escopo
de requisitos de divulgacao na IFRS 12 As alteracdes esclarecem que os requisitos de divulgacao da IFRS 12 distintos dos
previstos nos paragrafos B10-B16 aplicam-se as participacdes de uma entidade em uma subsidiaria, em um empreen-
dimento controlado em conjunto (joint venture) ou em uma coligada (ou a uma parcela de sua participacdo em uma joint
venture ou em uma coligada), que sejam classificadas (ou incluidas em um grupo para fins de alienacéo que seja classi-
ficado) como mantidas para venda. Como a Companhia ndo detém nenhuma participacao em uma subsidiaria, em um
empreendimento controlado em conjunto (joint venture) ou em uma coligada (ou a uma parcela de sua participagao em
uma joint venture ou em uma coligada), essas alteragdes nos requisitos de divulgacéo da IFRS 12 ndo trouxeram impac-
tos na divulgagao das demonstragdes financeiras da Companhia. 2.9. Pronunciamentos emitidos, mas que ndo estavam
em vigor em 31 de dezembro de 2017 - IFRS 9 Instrumentos Financeiros: Em julho de 2014, o IASB emitiu a versao
final da IFRS 9 Instrumentos Financeiros, que substitui a IAS 39 — Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensu-
racdo e todas as versdes anteriores da IFRS 9. A IFRS 9 retne os trés aspectos do projeto de contabilizagéo de instrumen-
tos financeiros: classificacdo e mensuracéo, reducéo ao valor recuperavel do ativo e contabilizacdo de hedge. A IFRS 9
esta em vigor para periodos anuais com inicio a partir de 1° de janeiro de 2018, sendo permitida sua aplicacéo antecipada.
Com excecéo da contabilidade de hedge, faz-se necessaria a aplicacao retrospectiva, contudo, o fornecimento de infor-
magcdes comparativas no € obrigatdrio. Para a contabilidade os requisitos geralmente séo aplicados de forma prospectiva,
com algumas excecdes limitadas. A Companhia planeja adotar a nova norma na data efetiva requerida e néo fara reapre-
sentacdo de informagdes comparativas. Em 2017, a Companhia e suas subsididrias realizaram uma avaliagdo de impacto
detalhado dos trés aspectos da IFRS 9. Essa avaliacdo toma por base informacdes atualmente disponiveis e pode estar
sujeita @ mudancas decorrentes de informacdes razoaveis e passiveis de sustentacdo que esto sendo disponibilizadas
a Companhia e suas subsidiarias em 2018, quando a Companhia e suas subsididrias passarao a adotar a IFRS 9. Em geral,
a Companhia e suas subsidirias nao preveem nenhum impacto significativo no balanco patrimonial e na demonstragéo
das mutacdes do patriménio liquido, Abaixo apresentamos os principais topicos avaliados pelos especialistas contratados
pela Companhia e suas subsidiarias para avaliar o assunto. a) Classificagao e mensuracao: Nao é esperado pela
Companhia e suas subsidiarias impactos significativos em seu balango patrimonial ou no patrimdnio liquido na aplicacao
dos novos requisitos de classificagdo e mensuracao da IFRS 9. As avaliagdes foram realizadas por meio da verificacdo do
modelo de negdcio adotado pela Companhia para gestdo de seus ativos financeiros em detrimento as classificagdes
abarcadas pelo IAS 39/CPC 48. Dessa forma, a Companhia continuard avaliando pelo valor justo todos os ativos financei-
ros que atualmente sdo mantidos ao valor justo. Para os ativos mensurados ao custo amortizado, tais como contas a
receber de clientes, foram avaliados as caracteristicas contratuais dos fluxos de caixa e se esses ativos sao mantidos em
modelo de negdcio cujo objetivo seja captar fluxos de caixa de contratuais que sejam representados te por

iarias avaliardo o efeito potencial da IFRS 16 nas suas demonstragdes financeiras individuais e consolidadas.

n Principais usos de estimati e jul t

As estimativas e os julgamentos contabeis sdo continuamente avaliados e baseiam-se na experiéncia historica e em
outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros, consideradas razoéveis para as circunstancias. As estimativas
e julgamentos que apresentam um risco significativo, com probabilidade de causar um ajuste relevante nos valores
contabeis dos ativos e passivos no proximo exercicio financeiro, estao contempladas a seguir: a) Pagamentos baseados
em acdes: A estimativa do valor justo dos pagamentos com base em acdes requer a determinagéo do modelo de avaliagéo
mais adequado para a concesséo de instrumentos patrimoniais, 0 que depende dos termos e condigdes da concessao.
Isso requer também a determinacéo dos dados mais adequados para o modelo de avaliacéo, incluindo a vida esperada
da opcdo, volatilidade e rendimento de dividendos e correspondentes premissas. As premissas e modelos utilizados para
estimar o valor justo dos pagamentos baseados em agdes séo divulgados na Nota 18.b. b) Impostos: A Companhia constitui
provisdes, com base em estimativas cabiveis, para provaveis consequéncias de auditorias por parte das autoridades fiscais
das respectivas jurisdicdes em que opera. O valor dessas provisdes baseia-se em varios fatores, como experiéncia de
auditorias fiscais anteriores e interpretacdes divergentes dos regulamentos tributarios pela entidade tributavel e pela
autoridade fiscal responsavel. Essas diferencas de interpretacdo podem surgir numa ampla variedade de assuntos,
dependendo das condi¢des vigentes no respectivo domicilio da Companhia. Julgamento significativo da Administracéo
¢ requerido para determinar o valor do imposto diferido ativo que pode ser reconhecido, com base no prazo provavel e
nivel de lucros tributaveis futuros. c) Valor justo de instrumentos financeiros: O valor justo dos instrumentos financeiros
ativos e passivos que ndo sdo negociados em mercados ativos é determinado mediante o uso de técnicas de avaliagdo,

incluindo o método de fluxo de caixa descontado. A Companhia utiliza seu julgamento para escolher os dados e premissas
utilizados nestas avaliagdes. Mudancas nas premissas sobre esses fatores poderiam afetar substancialmente o valor
justo apresentado dos instrumentos financeiros. d) Provisbes para demandas judiciais e administrativas: A Companhia
reconhece provisdo para demandas judiciais e administrativas. A avaliacdo da probabilidade de perda inclui a avaliagéo
das evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis, as jurisprudéncias disponiveis, as decisdes mais recentes nos tribunais
e sua relevancia no ordenamento juridico, bem como a avaliagéo dos advogados externos. A Companhia revisa suas
estimativas e premissas pelo menos trimestralmente. e) Plano de fidelidade: A Companhia oferece a seus clientes um
programa de fidelidade que permite aos participantes trocarem pontos acumulados nas compras em lojas da Companhia
por pacotes turisticos. De acordo com o regulamento do programa vigente, dependendo do cartdo utilizado pelo cliente,
a cada R$1,00 gasto, o participante tera direito a 1 ou a 2 pontos, expirando em um prazo de 24 meses contados a partir
da data do crédito do respectivo ponto na conta do participante. As obrigacdes assumidas decorrentes do Programa
Fidelidade sao avaliadas ao valor justo liquido da estimativa de ndo utilizacdo (breakage) e multiplicado pela quantidade
de pontos existentes no encerramento de cada periodo. A obrigacéo estd registrada na conta “Contratos a embarcar
antecipados”, sendo reconhecida como receita no momento do embarque referente ao pacote adquirido com pontos do
plano. A Companhia calcula a estimativa de ndo utilizagdo com base em dados histéricos. Oportunidades futuras podem
alterar significativamente o perfil dos clientes. Tais alteracdes podem resultar em mudancas significativas no saldo de
receita diferida, assim como no reconhecimento da receita deste programa. f) Perda por reducao ao valor recuperdvel
de ativos ndo financeiros: Uma perda por reducdo ao valor recuperavel existe quando o valor contabil de um ativo ou
unidade geradora de caixa excede o seu valor recuperavel, o qual € o maior entre o valor justo menos custos de venda e
0 valor em uso. O calculo do valor justo menos custos de vendas é baseado em informagdes disponiveis de transagoes
de venda de ativos similares ou precos de mercado menos custos adicionais para descartar o ativo. O calculo do valor
em uso é baseado no modelo de fluxo de caixa descontado. Os fluxos de caixa derivam do orcamento para os préximos
cinco anos e ndo incluem atividades de reorganizacdo com as quais a Companhia e suas controladas ainda nao tenha
se comprometido ou investimentos futuros significativos que melhorardo a base de ativos da unidade geradora de caixa
objeto de teste. O valor recuperavel é sensivel & taxa de desconto utilizada no método de fluxo de caixa descontado,
bem como aos recebimentos de caixa futuros esperados e a taxa de crescimento utilizada para fins de extrapolagéo. As
principais premissas utilizadas para determinar o valor recuperével das diversas unidades geradoras de caixa, incluindo
andlise de sensibilidade, sdo detalhadas na nota explicativa 12.

n Gestao de risco fil iro

4.1, Fatores de risco financeiro: As atividades da Companhia a expdem a diversos riscos financeiros: riscos de mercado
(incluindo risco cambial, risco de taxa de juros de valor justo, risco de taxa de juros de fluxo de caixa e risco de prego), risco
de crédito e risco de liquidez. O programa de gestao de risco cambial da Companhia se concentra na imprevisibilidade dos
mercados financeiros e busca minimizar potenciais efeitos adversos no desempenho financeiro da Companhia. 0 Conselho
de Administracao estabelece principios para a gestdo de risco, bem como para éreas especificas, como risco cambial,
risco de taxa de juros, risco de crédito, uso de instrumentos financeiros derivativos e ndo derivativos e investimento de
excedentes de caixa. a) Risco de mercado: i) Risco cambial: A exposicdo da Companhia ao risco de variago nas taxas de
céambio é aplicavel principalmente as contas correntes, as contas a pagar, e empréstimos e financiamentos denominados
em moeda estrangeira. O risco cambial pode impactar significativamente a receita futura da Companhia, ja que os contratos
antecipados de pacotes turisticos incluem provisdes para futuros pagamentos a fornecedores internacionais de pacotes
turisticos. O cambio pode afetar ainda o resultado financeiro da Companhia em funcéo dos empréstimos e financiamentos
denominados em moeda estrangeira. Para gerenciar o risco cambial, a Companhia utiliza contratos de compra de moeda
estrangeira e contratos de derivativo do tipo NDF (non-deliverable forward) e swaps cambiais. A Companhia também se
protege do risco cambial através do pagamento antecipado de fornecedores atrelados a moedas estrangeiras. ii) Risco
fluxo de caixa ou valor justo associado com risco de taxas de juros: A exposicao da Companhia ao risco de variacao nas
taxas de juros do mercado é aplicavel principalmente ao grupo de equivalentes de caixa e ao arrendamento financeiro,
ambos atualizados com base no CDI e na taxa LIBOR, o que pode afetar o resultado e os fluxos de caixa da Companhia.
iii) Andlise de sensibilidade: Com a finalidade de verificar a sensibilidade do indexador nas contas correntes em moeda
estrangeira, equivalentes de caixa e empréstimos e financiamentos ao qual a Companhia estava exposta na data base de
31 de dezembro de 2017, foram definidos trés cenarios diferentes. Com base em projecdes divulgadas por instituicoes
financeiras, foi obtida a projecéo da moeda estrangeira e CDI para cada uma das transacdes analisadas, sendo este
definido como cendrio provavel (cendrio 1); a partir deste, foram calculadas variacdes de 25% (cendrio 2) e 50% (cendrio
3). Para cada cenério foi calculada o saldo final do ativo ou passivo finaneiro, néo levando em consideragéo a incidéncia
de tributos sobre os rendimentos das aplicacdes.

pagamento de principal e juros. b) Redugao ao valor recuperavel: A IFRS 9 exige que a Companhia registre as perdas
de crédito esperadas em todos os seus ativos financeiros mensurados ao custo amortizado e pelo valor justo por meio de
outros resultados abrangentes, com base em 12 meses ou por toda a vida, quando aplicavel. Para essa avaliacao a
Companhia segregou os ativos financeiros com base em suas caracteristicas de risco e particularidades operacionais
estratificando seu contas a receber em: i) contas a receber de clientes — institui¢des financeiras (Adquirentes, financiamento
e boleto), ii) boleto CVC (financiamento proprio direto ao cliente varejo), iii) cheque e iv) franqueados. A Companhia e suas
subsidiarias esperam aplicar uma abordagem simplificada e registrar perdas esperadas durante toda a vida em contas a
receber de clientes. Além disso, considerando os requisitos para célculo de reducéo ao valor recuperavel estabelecido
pelo IAS 39/CPC 48, a Companhia ndo reconhecia, até a adogéo do IFRS 9/CPC 48 perdas esperadas com contrapartes
com: recebiveis de cartdo de crédito e boletos com financiamento de instituicdes financeiras. Dessa forma, dado que a
maior parte de tais ativos séo objeto de negociacdes com empresas predominantes em seu mercado de atuagéo, ndo
apresentavam indicios de reduc&o no valor recuperavel e com a adogao do IFRS 9 ndo se espera que sejam identificados
impactos S|gn|f|cat|vos no futuro. 0 modelo que se pretende adotar leva em consideragéo as caractenstlcas de risco de
crédito das operacdes e contrapartes. Com base nisso, a Administragdo beleceu a avali dos riscos
de crédito agrupando-os da seguinte maneira: i) Adquirentes; ii) Franqueados; iii) Boleto com financiamento de instituigoes
financeiras. A Administragdo ndo espera impactos relevantes em decorréncia da adogdo da metodologia de perdas
esperadas, haja visto: i) as contrapartes das transactes com adquirentes e boletos com financiamento de instituicbes
financeiras; € ii) a irrelevancia dos valores a receber junto a franqueados e os mecanismos contratuais/operacionais que
mitigam os riscos de crédito desta modalidade de transagéo. ¢) Contabilidade de hedge: O Grupo determinou que todas
as relacdes de hedge existentes atualmente designadas como relacdes de hedge eficazes continuardo a ser qualificadas
para fins de contabilizacdo de hedge de acordo com a IFRS 9. A Companhia optou por ndo aplicar retrospectivamente a
IFRS 9 na transicdo para os instrumentos de protecdo (hedges). Além disso, considerando os controle mantidos pela
Companhia para avaliagdes da contabilidade hedge nao foi identificado fatores e/ou ajustes relevantes. IFRS 15 Receita
de Contratos com Clientes: A IFRS 15 foi emitida em maio de 2014, alterada em abril de 2016 e estabelece um modelo
de cinco etapas para contabilizacdo das receitas decorrentes de contratos com clientes. De acordo com a IFRS 15, a
receita é reconhecida por um valor que reflete a contrapartida a que uma entidade espera ter direito em troca de trans-
feréncia de bens ou servicos para um cliente. A nova norma para receita substituira todos os requisitos atuais de reco-
nhecimento de receita de acordo com as IFRS. A aplicacao retrospectiva completa ou a aplicacao retrospectiva modificada
serd exigida para periodos anuais com inicio a partir de 1° de janeiro de 2018. A Companhia e suas subsidiarias planejam
adotar a nova norma na data de vigéncia requerida com base no método da abordagem do full prospectivo. A Companhia
e suas subsidiarias atuam na prestacdo de servicos de turismo, compreendendo a intermediacao, individualmente ou na
forma agregada (pacotes turisticos), intermediacao de servicos turisticos incluindo passagens aéreas, transporte terrestre,
reservas de hotéis, passagens de cruzeiros maritimos, intercdmbio cultural e profissional, entre outros, cujos topicos foram
avaliados. A comercializagdo de intermediagéo de servigos turisticos ¢ realizada em lojas proprias, lojas franqueadas e
através do sitio (internet)/televendas. A Companhia e suas subsididrias formalizam contratos com os clientes, sendo que
adotam o procedimento de reconhecer a receita de prestacdo de servicos mensurada ao valor justo da contraprestagéo
recebida ou a receber, liquida de devolugdes e descontos, descontos comerciais e com base em volumes. Dessa forma
nao muda o critério atual de reconhecimento da receita da Companhia e suas subsidiarias como agente, onde a receita
de intermediacéo é reconhecida no momento do embarque para pacote turistisco e reconhecido no momento da inter-
mediacao para transaces envolvendo consolidadora &erea e hotel. Outras avaliagdes consideradas: (i) Direitos de
devolucao: Atualmente, conforme politica operacional da Companhia e suas subsidiarias e regulamentacdes aplicaveis,
para vendas realizadas (segundo regulamento da ANAC — Agéncia Nacional de Aviag&o Civil), o cliente tem um ano da data
de emissdo do bilhete para fazer a solicitagdo de reembolso & companhia aérea. Para quaisquer valores recebidos (ou a
receber) aos quais nao espera ter direito, ndo deve reconhecer a receita, mas sim reconhecer os valores recebidos (ou a
receber) como obrigacdo de restituicdo. Subsequentemente, ao final de cada periodo de reporte, devem atualizar sua
avaliagdo (com impacto na receita reconhecida). De acordo com a IFRS 15, devido ao fato da existéncia de solicitagdes
de reembolso, a contraprestacéo recebida do cliente é varidvel. A Companhia decidiu usar o método do valor esperado
para estimar as solicitagdes de reembolso que serdo devolvidas porque este método prevé melhor o montante de contra-
prestacdo varidvel a que a Companhia e suas subsidiarias terdo direito. Estas aplicaram os requisitos da IFRS 15 sobre a
restricdo de estimativas de contraprestacdo varidvel para determinar o montante da contraprestacao variavel que pode
ser incluido no preco da transacéo e concluiram que, quando adotarem a IFRS 15, seria necessario um ajuste a receita
com intermediacdo de R$ 121 e ajuste relacionado ao passivo de reembolso no mesmo montante. Como resultado desses
ajustes, os Lucros acumulados em 31 de dezembro de 2017 sofreriam reducéo de R$ 75 (liquido dos impostos). A Com-
panhia e suas subsididrias ndo fornecem garantias. (i) Programa de pontos de fidelidade (Programa Viaje): Nos
programas de fidelizagdo de clientes nos termos da IFRIC 13, o programa de fidelizagéo oferecido no segmento de
intermediacéo de servicos turisticos gera uma obrigacdo de desempenho separada, visto que fornece ao consumidor um
direito material, resultando na alocagéo de uma parcela do preco da transacéo para o programa de fidelizagéo utilizando-
-se 0 valor justo dos pontos emitidos e o reconhecimento da receita diferida com relacéo aos pontos emitidos, mas ainda
nao resgatados ou expirados. A Companhia e suas subsidiarias concluiram que, de acordo com a IFRS 15, o programa de
fidelizacdo dé origem @ uma obrigacao de desempenho em separado, uma vez que geralmente atribui um direito material
ao cliente. De acordo com a IFRS 15, atualmente a Companhia e suas subsidiarias alocam uma parcela do preco da
transacao para o programa de fidelizagdo com base no preco individual relativo de venda (o que representa o valor
esperado de resgate de pontos pelos clientes). Dessa forma, quando a IFRS 15 for adotada, néo sdo esperados ajustes
relevantes para o exercicio atual. (i) Reconhecimento da intermediacdo de servicos mediante atendimento da
obrigacéo de desempenho: Atualmente, conforme politica operacional da Companhia e suas subsididrias, o reconheci-
mento da receita de comisséo é realizado, em linhas gerais, no embarque do cliente ou check-in ao servico contratado
— obrigacéo de desempenho aplicavel, conforme requerido pelo IFRS 15. Portanto, a adogéo da IFRS 15 ndo devera ter
impacto significativo na receita e no resultado. (iv) Reconhecimento de adiantamentos recebidos de clientes: Geral-
mente, a Companhia e suas subsididrias recebem adiantamentos de curto prazo de seus clientes, apresentados na rubrica
Contratos a embarcar antecipados. De acordo com a IFRS 15, a Companhia e suas subsidiarias devem determinar se
existe um componente de financiamento significativo em seus contratos, tendo decidido usar o expediente pratico previsto
na IFRS 15 e ndo ajustardo o valor prometido da contraprestagéo pelos efeitos de componentes de financiamento signi-
ficativos nos contratos, em que esperam, no inicio do contrato, que o periodo entre a transferéncia do servigo prometido
para o cliente e 0 momento em que o cliente paga esse bem ou servigo sera de um ano ou prazo inferior a um ano. Portanto,
para adiantamentos de curto prazo, a Companhia e suas subsidiarias ndo contardo com um componente de financiamento.
(v) Consideragdes sobre contratantes por contratados: A Companhia e suas subsididrias, como participantes em
contratos de intermediacao de pacotes de viagens, passagens aéreas, hotéis, resorts, ingressos, cruzeiros maritimos e
vale viagem, devem reportar os custos incorridos e receitas geradas referentes a intermediacéo a terceiros dependendo
se figura como principal ou agente na transagdo. A Administracao da Companhia e suas controladas entendem que estas
figuram como agentes na transacdo de intermediacdo, devendo registrar receita de intermediacao pelo percentual
recebido a titulo de comissao por intermediacéo (pois nao realizam todos os passos necessarios para reconhecer o preco
de venda como receita e custo dos produtos/servicos como custo de vendas), sendo esta a atual politica contabil da
Companhia e suas controladas. Como indicadores de que a Companhia e suas controladas devem reconhecer receita pelo
valor liquido retido, temos: ® o principal responsével no contrato ¢ o fornecedor terceiro (pois este é o responsavel pelo
atendimento/fornecimento do produto/servico); ® a Companhia e suas controladas recebem um montante fixo (0 que
caracteriza um relacionamento de agenciamento com o fornecedor); ® a Companhia e suas controladas recebem o valor
dos servicos de forma integral dos clientes e efetuam o repasse dos valores devidos aos fornecedores Ponanto aadogdo
da IFRS 15 néo devera ter impacto significativo com relacdo a este assunto. (vi) Exigé de

tacao: As exigéncias de apresentacéo e divulgacéo na IFRS 15 sdo mais detalhadas do que nas IFRS em vigor. As exigén-
cias de apresentacdo representam uma mudanca significativa com relagao a pratica em vigor e aumentam significativa-
mente o volume de divulgacdes exigidas nas demonstragdes financeiras da Companhia e suas subsididrias. Muitas das
exigéncias de divulgacao da IFRS 15 sdo novas e a Companhia e suas subsididrias avaliaram que o impacto de algumas
delas sera significativo para a divulgacdo. Em particular, esperam que as notas as demonstracdes financeiras sejam
expandidas devido a divulgacdo de julgamentos significativos realizados: em que momento determinar o preco da tran-
sacdo desses contratos que incluem uma contraprestacéo varidvel, como o preco da transacdo tem sido alocado as
obrigacdes de desempenho e os pressupostos adotados para estimar os precos individuais de intermediacéo de venda
de cada obrigacéo de desempenho. Além disso, as divulgacdes estendidas séo esperadas como resultado do julgamento
significativo realizado ao avaliar os contratos em que a Companhia e suas subsididrias concluiram o seguinte: atuam como
contratadas em vez de contratantes. Além disso, conforme exigido pela IFRS 15, a Companhia e suas subsidiarias desa-
gregardo as receitas reconhecidas de contratos com clientes em categorias que descrevem como a natureza, o montante,
a época e a incerteza das receitas e dos fluxos de caixa sao afetados por fatores econdmicos. Também divulgardo
informagdes sobre a relagdo entre a divulgacao de receita desagregada e as informagdes de receita divulgadas para cada
segmemo passivel de divulgagdo em relatorio. Alteragoes aIFRS 10 e a IAS 28: Venda ou contribuicéo de ativos entre
um idor e sua iada ou empr lado em conj (joint ): As alteracdes abordam
o conflito entre a IFRS 10 e a IAS 28 no tratamento da perda de controle de uma subsidiéria que e vendida ou contribuida
auma associada ou a um empreendimento controlado em conjunto (joint venture). As alteraces esclarecem que o ganho
ou a perda resultantes da intermediacdo de venda ou contribuicdo de ativos que constituem um negécio, conforme
definido na IFRS 3, entre um investidor e sua associada ou joint venture, séo reconhecidos(as) na integra. Qualquer ganho
ou perda resultantes da intermediacéo de venda ou contribuicao de ativos que no constituam um negécio, no entanto,
sdo reconhecidos(as) somente na extensdo das participacdes de investidores ndo relacionados na associada ou joint
venture. 0 IASB adiou indefinidamente a data de vigéncia das referidas alteragdes, mas uma entidade que adotar as

Saldo em Proj de mercado
Operacdes Risco Taxa 31/1/2/2017 Indice 1 Cenario 1 Indice 2 Cenario 2 Indice 3 Cenario 3
Conta corrente em moeda estrangeira — USD Queda do USD 3,3074 48.043 3,2767 47.622 2,4575 35.716 1,6383 23.811
Conta corrente em moeda estrangeira — EUR Queda do EUR 3,9672 11.174 3,8579 10.853 2,8935 8.140 1,9290 5.426
Conta corrente em moeda estrangeira — GBP Queda da GBP 4,4693 1.038 4,3487 924 3,2615 693 2,1744 462
Conta corrente em moeda estrangeira — CAD Queda do CAD 2,6331 2.453 2,5778 2.397 1,9334 1.798 1,2889 1.199
Conta corrente em moeda estrangeira — AUD Queda da AUD 2,5837 709 2,5175 692 1,8881 519 1,2588 346
Caixas e Equivalentes de Caixa Queda do CDI 0,0689 268.603 0,0674 270.894 0,0501 270.375 0,0332 269.894
Contrato a Termo NDF (Nota 4.4.) usb 3,2828 765 3,2784 (72) 3,2939 294 3,2901 453
Contrato a Termo NDF (Nota 4.4.) EUR 3,6794 483 3,8684 (80) 3,7087 261 3,6988 336
Contrato a Termo NDF (Nota 4.4.) GBP 4,1602 56 4,3456 2 4,2193 17 4,1993 30
Contrato a Termo NDF (Nota 4.4.) CAD 2,5136 62 2,5943 (51) 2,5510 (55) 2,5383 (15)
Contrato a Termo NDF (Nota 4.4.) AUD 2,4600 23 2,5423 (24) 2,4840 - 2,4759 8
Swap (ponta passiva) Aumento do CDI 0,0697 92.260 0,0680 92.208 0,0872 92.334 0,1046 92.448
Debéntures Aumento do CDI 0,0705 802.994 0,0680 805.065 0,0881 806.517 0,1058 807.763
Empréstimos Aumento do CDI 0,0689 30.090 0,0680 28.517 0,0861 28.534 0,1033 28.549
Saldo em Projecdes de mercado
Operacdes Risco Taxa 31/12/2016 Indice 1 Cendrio 1 Indice 2 Cenério 2 Indice 3 Cenério 3
Conta corrente em moeda estrangeira — USD Queda do USD 3,2591 16.074 3,3333 16.443 2,5000 12.332 1,6667 8.221
Conta corrente em moeda estrangeira — EUR Queda do EUR 3,4384 6.797 3,6689 7.255 2,7517 5.441 1,8344 3.627
Conta corrente em moeda estrangeira — GBP Queda da GBP 4,0364 1.653 4,3288 1.774 3,2466 1.330 2,1644 887
Conta corrente em moeda estrangeira — CAD Queda do CAD 2,4258 4.056 4,3830 7.330 3,2873 5.497 2,1915 3.665
Conta corrente em moeda estrangeira — AUD Queda da AUD 2,3462 1.183 2,5044 1.258 1,8783 943 1,2522 629
Conta corrente em moeda estrangeira — CHF Queda do CHF 3,2056 142 3,2858 145 2,4644 109 1,6429 73
Caixas e Equivalentes de Caixa Queda do CDI 12,99% 25.625 12,99% 26.980 9,74% 26.973 6,49% 26.966
Contrato a Termo NDF (Nota 4.4.) usb 3,3885 (3.306) 3,4066 (2.129) 3,3906 (3.389) 3,3928 (3.476)
Contrato a Termo NDF (Nota 4.4.) EUR 3,6907 (3.534) 3,6960 (2.014) 3,6950 (3.782) 3,6995 (4.033)
Swap (ponta passiva) Aumento do CDI 13,70% 321.466 12,88% 321.351 17,13% 323.156 20,56% 324.646
b) Risco de crédito: A Companhia esta exposta principalmente a risco de crédito referente a caixa e equivalentes de caixa e as ( dora
contas a receber de clientes. O risco de crédito € minimizado por meio das seguintes politicas: Caixa e equivalentes de caixa: Mensurados
a Companhia restringe os valores que possam ser alocados a uma (nica instituico financeira, e analisa as classificacoes ao valor justo
de crédito das instituicdes financeiras com as quais opera. Contas a receber de clientes: a Companhia efetua transagoes por meio do Custo Valor Valor
associadas a cartdes de crédito e instituigdes financeiras, uma vez que o risco de crédito € transferido integraimente a ~ Saldos em 31/12/2016 r amortizado abi Justo
essas partes. As vendas diretas para clientes individuais através de cheques pré-datados representaram 5,9% e 6,0% das  Ativos financeiros
vendas para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2017 e 2016, respectivamente. Para os trimestres findos em 31 Caixa e equivalentes de caixa 34.460 - 34.460 34.460
de dezembro de 2017 e 2016, as vendas diretas para clientes individuais através de cheques-prédatados representavam  Instrumentos financeiros derivativos - - - -
4,8% e 4,6%, respectivamente. Adiantamentos a fornecedores: a Companhia efetua a analise das situacdes financeira e  Contas a receber de clientes - 1.539.893 1.539.893 1.539.893
patrimonial dos seus fornecedores, assim como 0 acompanhamento permanente dos saldos em aberto. ¢) Risco de liquidez: ~ Contas a receber — partes relacionadas - 56.206 56.206 56.206
0 departamento de Tesouraria monitora as previsdes continuas das exigéncias de liquidez da Companhia para assegurar ~ Total 34.460 1.596.099 1.630.559 1.630.559
que haja caixa suficiente para atender as necessidades operacionais. O excesso de caixa ¢ investido em contas correntes ~ Passivos financeiros
com incidéncia de juros, depdsitos a prazo, depdsitos de curto prazo e titulos e valores mobilidrios, escolhendo instrumentos ~ Empréstimos e financiamentos 293.033 293.033 321.467
com vencimentos apropriados ou liquidez suficiente para fornecer margem conforme determinado pelas previsdes acima ~ Debéntures - - -
mencionadas. A tabela a seguir apresenta os passivos financeiros da Companhia, por faixas de vencimento, correspondentes  Instrumentos financeiros derivativos 35.274 35.274 35.274
ao periodo remanescente no balango patrimonial até a data contratual do vencimento: Fornecedores - 404.926 404.926 404.926
( Contas a pagar partes relacionadas - 27.852 27.852 27.852
Menos de 3 3a12 1a5 Contas a pagar aquisicao investida — partes relacionadas - 129.937 129.937 129.937
Meses meses Anos Total Contas a pagar aquisicao de controlada - 56.460 56.460 56.460
Fornecedores 570.758  61.790 - 632.548 Total 328.307 619.175 947.482 975.916
Contas a pagar de partes relacionadas 2.653  90.792 280.176 373.621
Empréstimos e financiamentos 40174 54414 13.712 108.300  Apresentamos a seguir uma comparacao por classe dos instrumentos financeiros da Companhia:
Debéntures - 154163 648.831 802.994
Contas a pagar de aquisicao de controlada - 4.073 58.013 62.086 Mensurados
Outras contas a pagar 100.072 2.280 1.931 104.283 ao valor justo
Saldos em 31/12/2017 713.657 367.512 1.002.663 2.083.832 por meio do Custo Valor Valor
C i Saldos em 31/12/2017 resultado  amortizado abil Justo
Menosde3  3a12 1a5 Ativos financeiros
Meses  meses Anos Total  Caixa e equivalentes de caixa 332.020 - 332.020 332.020
Fornecedores 489.437 50.291 — 530.728  Instrumentos financeiros derivativos 1.389 - 1.389 1.389
Contas a pagar partes relacionadas 3794 36140 93797 133731  Contasareceber de clientes - 2375651 2375.651 2.375.651
Emprestimos e financiamentos 49270 166.851 76912 293,033  Contas areceber — partes relacionadas - 1.916 1.916 1.916
Contas a pagar de aquisicdo de controlada - 3529 52931 56.460 Total ) __ 333409 2.377.567 2.710.976 2.710.976
Outras contas a pagar 13.009  14.362 % 27.467  Passivos financeiros
Saldos em 31/12/2016 555510 271.173 226.115 1.050.419 Empréstimos e financiamentos 108.300 - 108300  122.349
4.2. Gestdo de capital: Para manter ou ajustar a estrutura do capital, @ Companhia pode rever a politica de antecipagao ~ Debéntures o 802.994 - 802994  815.886
de recebiveis, pagamento de dividendos, devolver capital aos acionistas ou, ainda, emitir novas agdes para reduzir, por ~ Instrumentos financeiros derivativos 14.050 - 14.050 14.050
exemplo, o nivel de endividamento. A gestdo de capital ndo & administrada ao nivel da Controladora, mas em nivel conso- ~ Fornecedores ) - 632548 632548 632548
lidado, conforme demonstrado abaixo. Contas a pagar partes relacionadas - 2.653 2.653 2.653
Consolidado  Contas a pagar aquisicao investida — partes relacionadas . 370.968  370.968  370.968
31/12/2017 31/12/2016  Contas a pagar aquisicéo de controlada - 62.086 62.086 62.086
Empréstimos e financiamentos 108.300 293033 Total __925.344 _1.068.255 1.993.599 2.020.540
Debéntures 802.994 - Lo
SWAP (nota 4.6) 14.050 28.434 G
Contas a pagar — parte relacionada aquisicao Grupo Duotur (nota 20) 74.473 99.798 Mensurados
Contas a pagar — aquisicdo investida Submarino Viagens (nota 17) 62.086 56.460 ao valor justo
Contas a pagar — aquisico parte relacionada Viatrix (nota 20) 20.135 30.139 por meio do Custo Valor Valor
Contas a pagar — parte relacionada aquisicdo Grupo Trend (nota 20) 258.620 —  Saldos em 31/12/2016 L amortizado Justo
Contas a pagar — parte relacionada aquisicdo Visual Turismo (nota 20) 17.740 —  Aiivos financeiros .
(-) Caixa e equivalentes de caixa (332.020) (55.530) Caixa e equnva_lentes _de caixa 55.530 - 55.530 55.530
(=) Divida liquida 1.026.378 T 452.334  Instrumentos financeiros derivativos - - - -
(+) Patriménio liquido 794.685 717.223  Contas a receber de clientes ) - 1.745554 1.745.554 1.745.554
(=) Patriménio liquido e divida liquida 71.821.063 71169557 Contas a receber — partes relacionadas - 3.607 3.607 3.607
4.3. Valor justo: Apresentamos a seguir uma comparagao por classe do valor contabil e do valor justo dos instrumentos ~ Total . __ 55530 _1.749.161 1.804.691 1.804.691
financeiros da Companhia: Passivos financeiros
Controladora  Empréstimos e financiamentos 293.033 - 293.033  321.467
Valor contabil Valor justo  Debéntures - - - -
31/12/2017 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2016 Instrumentos financeiros derivativos 35.274 - 35.274 35.274
Ativos financeiros Fornecedores - 539.728 539.728 539.728
Caixa e equivalentes de caixa 271.919 34.460 271.919 34.460  Contas a pagar partes relacionadas _ - 3.794 3.794 3.794
Instrumentos financeiros derivativos 1.217 - 1.217 _  Contas a pagar aquisicao investida — partes relacionadas - 129.937 129.937 129.937
Contas a receber de clientes 1.856.957  1.539.893  1.856.957  1.539.893  Contas a pagar aquisicdo de controlada - 56.460 56.460 56.460
Contas a receber — partes relacionadas 172.407 56.206 172.407 56.206  lotal __ 328307 _ 720919 1.058.226 1.086.660
Total 2302500 1630559 _2.302500 _1.630.559 A Companhia avaliou que caixa e equivalentes de caixa, contas a receber de clientes, contas a pagar a fornecedores, e
Passivos financeiros —  — T T partesrelacionadas de curto prazo sdo equivalentes a seus valores contabeis, princip te devido aos imentos
Empréstimos e financiamentos 78.210 293.033 92.260 321.467 de curto prazo desses instrumentos. Para a mensuragéo e determinacao do valor justo dos ativos e passivos finan-
Debéntures 802.994 - 815.886 _  ceiros a Companhia utiliza das seguintes premissas: e Valores a receber a longo prazo a taxas pré e pés-fixadas séo
Instrumentos financeiros derivativos 14.050 35.274 14.050 35274  avaliados pela Companhia com base em parametros tais como taxa de juros, fatores de risco especificos, credibilidade
Fornecedores 395.109 404.926 395.109 404.926 individual do cliente ou da contraparte. Em 31 de dezembro de 2017 e 2016, o valor contabil desses valores a receber
Contas a pagar — partes relacionadas 12.553 27.852 12.553 27.852  se aproxima de seu valor justo. ® O valor justo de instrumentos ndo negociaveis, empréstimos e financiamentos e
Contas a pagar aquisigdo Investida — Partes relacionadas 370.968 129.937 370.968 129.937  outras dividas financeiras, assim como outros passivos financeiros néo circulantes, é estimado através dos fluxos de
Contas a pagar aquisicao Controlada 62.086 56.460 62.086 56.460  caixa futuro descontado utilizando taxas atualmente disponiveis para dividas ou prazos semelhantes e remanescentes.
Total 1.735.970 947.482 1.762.912 975.916  * A Companhia aplica o CPC 40/IFRS 7 para instrumentos financeiros mensurados no balango patrimonial pelo valor
~ T T Consolidado Justo, o que requer divulgagéo das mensuragdes do valor justo pelo seguinte nivel da hierarquia de mensuracao pelo
Valor contabi Valor justo  Valor justo. O valor justo dos instrumentos financeiros negociados em mercados ativos (como titulos mantidos para
31/12/2017 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2016 hegociacdo e disponiveis para venda) é baseado nos pregos de mercado, cotados na data do balango. O preco de
Ativos financeiros mercado cotado utilizado para os ativos financeiros mantidos pela Companhia é o preco de concorréncia atual. O valor
Caixa e equivalentes de caixa 332.020 55.530 332.020 55.530 justo dos instrumentos financeiros que néo sdo negociados em mercados ativos (por exemplo, derivativos de balcao) &
Instrumentos financeiros derivativos 1.389 — 1.389 _  determinado mediante o uso de fluxos de caixa descontados com base em curvas de mercado. 4.4. Contabilidade de
Contas a receber de clientes 2.375.651 1745554  2.375.651 1745554  hedge (hedge accounting): A Companhia efetuou a designagéo formal de suas operagoes sujeitas a hedge accoun-
Contas a receber — partes relacionadas 1916 3.607 1.916 3607 ting para os instrumentos financeiros derivativos de protecéo de fluxos de caixa dos pagamentos futuros a serem
Total 2710976  1.804.691 2.710.976 1.804.691 realizados em moeda estrangeira para fornecedores estrangeiros e pagamentos a fornecedores locais indexados em
Passivos financeiros moeda estrangeira para fornecedores nacionais. A Companhia ndo efetua transacdes com instrumentos financeiros
Empréstimos e financiamentos 108.300 293.033 122.350 321.467 derivativos considerados exdticos. A Companhia concedeu em cessao fiducidria para seu empréstimo contratado junto
Debéntures 802.994 - 815.886 _ ao banco Bradesco, o valor dos seus recebiveis de carto de crédito no valor de R$150.000 mil (US$46.970) e também,
Instrumentos financeiros derivativos 14.050 35.274 14.050 35274  de eventuais ajustes positivos do instrumento financeiro derivativo contratado para protegé-lo. Em 31 de dezembro de
Fornecedores 632.548 539.728 632.548 539.728 2017 e 2016 os valores justos relacionados as transagdes de hedge foram mensurados por meio de fatores observaveis,
Contas a pagar — partes relacionadas 2.653 3.794 2.653 3.794 como precos cotados em mercados ativos ou fluxos de caixa descontados com base em curvas de mercado e estdo
Contas a pagar aquisigao Investida — Partes relacionadas 370.968 129.937 370.968 129.937  apresentados na tabela abaixo.
Contas a pagar aquisigéo de controlada 62.086 56.460 62.086 56.460 31/12/2017
Total ~1.993599 1.058.226 _ 2.020.541 _1.086.660 Valor de referéncia Valor Valor Patrimdnio
Apresentamos a seguir uma comparagao por classe dos instrumentos financeiros da Companhia: (notional)  justo (a) justo(b) _Total Resultado liquido
Controladora  Risco de taxa de cambio
Mensurados 23.464 24.503 18.340 42.843 (46) 1.320
ao valor justo EUR 23.644 24918 (14.510) 10.408 4191 1.585
por meio do Custo Valor valor  Contrato a termo (NDF) 182.375 1.389 - 1389 2.359 966
Saldos em 31/12/2017 amortizado abil Justo  Total do ativo _ 220483 50810 _ 3.830 54640 __ 6504 _ 3.871
Ativos financeiros
Caixa e equivalentes de caixa 271.919 - 271.919 271.919 31/12/2016
Instrumentos fmancelrps derivativos 1.217 - 1.217 1.217 Valor de referéncia Valor Valor Patrimonio
Contas a receber de clientes ) - 1.856.957 1.856.957 1.856.957 (notional) justo (a) justo (b) Total Resultado liquido
Contas a receber — partes relacionadas - 172407 172407 172407  Risco de taxa de cambio
Total —_ 273136 _2.029.364 2302500 2302500 gp 3464 3413 6208 9621  (5.355) (726)
Passivos financeiros EUR 7775 74%2  (2646) 4846 (4143 (1.054)
Emp{estlmos e financiamentos 78.210 - 78.210 92.260  Gontrato a termo (NDF) 150.892 (6.840) (6.840) (3.213) (5.315)
Debntures 802.994 - 802994 815886 1ot g ativo 162131 _ 4.065 _ 3562 7627 _(12.711) (7.095)
Instrumentos financeiros derivativos 14.050 - 14.050 14.050
Fornecedores - 395.109 395.109 395109 (@) Saldos dos instrumentos financeiros derivativos designados a operacdes de hedge associados a pacotes de viagens a
Contas a pagar partes relacionadas — 12.553 12.553 12,553  serem embarcados. (b) Saldo dos instrumentos financeiros derivativos relacionados a pacotes de viagens embarcados cujos
Contas a pagar aquisicéo investida — partes relacionadas — 370.968 370.968 370.968 fornecedores ainda nao foram pagos. Em 31 de dezembro de 2017, o efeito dos impostos diferidos sobre o saldo do hedge
Contas a pagar aquisigdo de controlada - 62.086 62.086 62.086 de fluxo de caixa em outros resultados abrangentes é de (R$1.316) (R$2.412 em 31 de dezembro de 2016).
Total 895.254 840.716 1.735.970 1.762.912 continua ...
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No quadro abaixo demonstramos as posicdes em aberto, consolidadas por data de vencimento, dos contratos a termo
(non-deliverable forward — NDF) utilizados para cobertura de risco de taxa de cambio:

Valor de
31 de dezembro de 2017 Data da Datade referéncia  Valor
Derivativo Posicdo  Contrato contratacio vencimento (notional) _justo
De 20/06/2017a  De 04/01/2018 a
Termo Comprado NDF 2712/2017 29/11/2018 182375 1.389
Valor de
31 de dezembro de 2016 Data da Data de referéncia Valor
Derivativo Posicdo  Contrato a i i justo
De 29/02/2016  De 02/01/2017
Termo Comprado NDF a29/12/2016 a02/11/2017 150.892  (6.840)

4.5. Risco de taxa de cambio: No quadro abaixo demonstramos as posicdes em aberto, consolidadas por data de venci-
mento, dos contratos de swap utilizados para cobertura de risco de taxa de cdmbio em 31 de dezembro de 2017 e 2016.

Valor de
31 de dezembro de 2017 Data da Datade referéncia Valor
Derivativo Posicdo  Contrato a i i justo
Swap (*) Libor BM X CDI  Citibank  26/02/2015  02/03/2019 78210 (14.050)
Valor de
31 de dezembro de 2016 Data da Datade referéncia Valor
Derivativo Posicdo  Contrato a i (notional) justo
SWAP (*) LIBOR 3M X CDI Citibank ~ 26/02/2015  02/03/2018 139.344  (27.187)
SWAP (*) Pré 3,65%aa Bradesco  08/10/2016  18/04/2017 153.689 (1.246)

(*) Estas operagdes de swap tem como Unica finalidade a protec&o do risco cambial relativo as operacdes de empréstimos
em moeda estrangeira descritas na Nota 12. Os swaps estéo sendo utilizados como hedge da exposicéo as variagdes no
valor justo dos empréstimos garantidos a8 mesma taxa acima para as duas instituicdes financeiras.

4.6. Estimativa do valor justo: Os ativos e passivos financeiros registrados ou divulgados a valor justo séo classificados
de acordo com os niveis a seguir: Nivel 1 — Pregos de mercado cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos
ou passivos idénticos; Nivel 2 — Técnicas de avaliagao para as quais a informacao de nivel mais baixo e significativa para
mensuracao do valor justo seja direta ou indiretamente observével; Nivel 3 —Técnicas de avaliago para as quais a informacao
de nivel mais baixo e significativa para mensuragéo do valor justo nao esteja disponivel. A tabela abaixo apresenta os ativos
e passivos da Companhia mensurados pelo valor justo, sendo:

a.3) Valor justo dos ativos e passivos identificados: Para fins de consolidacdo o agio, aplicando o conceito de combinagéo
de negdcios (IFRS 3/CPC 15) e efetuando as alocagdes da contraprestacao paga, em ativos intangiveis identificados pela
Companhia. As alocacdes da contraprestacdo paga ocorreram da seguinte forma:

Valor alocado

intangivel Vida util
Intangivel:
Carteira de clientes 21.225 5 anos
Marca 8.067 10 anos
Total alocado 29.292 -
Agio néo alocado 21.360 indefinida
Total intangivel 50.652 -

0 valor justo das contas a receber de clientes é de R$58.823. 0 valor bruto das contas a receber de clientes é de R$59.557.
Nao houve perda por reducédo ao valor recuperavel de nenhuma conta a receber de clientes, e espera-se que o valor con-
tratual possa ser recebido integralmente. Desde a data de sua aquisicéo até 31 de dezembro de 2017 a Visual contribuiu
para a Companhia, com uma receita liquida de R$7.370 e prejuizo liquido de R$121. Caso sua aquisi¢ao tivesse ocorrido no
inicio do exercicio de 2017, a Companhia teria uma receita liquida consolidada de R$ 1.229.024 e lucro liquido consolidado
de R$ 234.659. Custos relacionados a aquisicao de R$1.506 foram reconhecidos na demonstracéo do resultado como
despesas administrativas.

Andlise do fluxo de caixa da aquisicéo:

Custos da transacéo da aquisicao (1) 1.506
Caixa liquido adquirido da controlada (2) 617
(1) Incluido no fluxo de caixa das atividades de operacionais. (2) Incluido no fluxo de caixa das atividades de investimento.
Provisdo para demandas judiciais: No contrato de compra e venda foi definido que a Companhia tem o direito (ndo limitado)
de reter R$3.792 da Parcela do Preco Contingente de forma a garantir o pagamento de Contingéncias Néo Materializadas
Relevantes da Visual (“Valor Retido para Contingéncias Ndo Materializadas Relevantes”) referente aos periodos anteriores
a assinatura do contrato de compra e venda e que seriam de responsabilidade dos antigos quotistas. Dessa forma, este
valor seria descontado das Parcelas dos Precos Contingentes ou reembolsados para os Vendedores da divida a pagar
apresentada na nota de partes relacionadas. A investida reconheceu uma provisdo para contingéncias no valor de R$3.792,
0 qual a sua contrapartida também foi reconhecida em outros ativos para fins de reembolso pelos antigos quotistas quando
de sua ocorréncia. a.4) Unidade geradora de caixa: O 4gio e alocacdes estdo associados a unidade geradora de caixa da
prépria subsididria — Visual, que faz parte do mesmo segmento de “turismo” da Companhia, “turismo”. b) Trend Viagens
S.A. (anteriormente Check In Participagdes); b.1) Aquisicao: Em 3 de maio de 2017, conforme divulgado em fato relevante,

31/12/2017  foiassinado entre a Companhia e os acionistas da Trend Viagens S.A. (“Trend”), companhia consolidadora no setor de hotéis
i nacionais e internacionais, voltado para negdcios de lazer dentro do segmento de turismo, contrato de compra e venda para
Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Saldo total  aquisicao de 90% das agdes representati.vals do seu clapil_al §0cial pela CompanhiaAA data de fechamemo dessa pperagéo
Ativo -~ T~ T ocorreuem 1de dezembro de 2017. 0 objetivo da aquisicdo é fortalecer sua lideranca no setor de turismo no Brasil. A Trend
NDF - 1.389 - 1.389 tem 25anos de atuacéo, cerca de 800 empregados. O prego base estimado de aquisi¢ao de 90% da Trend é de R$258.806,
I 1.389 — ~1.389 sendo: () parcela  vista de R$23.882 pagos na data~de fechamento da OQeragéo; (if) uma parcela no valor de R$ 26.424
Passivo realizado pela Companhia mediante subscrigéo de agoes da Trend na ocasido do fechamento. Este valor foi acordado entre
Empréstimos e financiamentos - 108.300 - 108.300  as partes, como parte do preco de compra e esta descrito no contrato de compra e venda; e (iii) parcela a prazo no valor
Debentures _ 802.994 _ 802.994 indicativo de R$ 94.500 que sera retida e sera liberada em parcelas sucessivas e anuais até o ano de 2022, sequndo 0s
_ _ ermos do contrato de compra e venda. (iv) 0 pagamento de um preco adicional (“Parcela Contingente”) de até .
SWAP 14,050 14050 termos do contrato d da. (iv) 0 to d dicional (“Parcela Contingente”) de até RS 114.000
- 925.344 - m (Valor justo em 31 de dezembro de 2017 é de R$ 99.857). 0 pagamento deste montante esta vinculado ao atingimento de
) 3112 /?:01 6 metas de performance (lucro liquidos e reservas) para os anos de 2017 a 2020. Com base nas projecdes preparadas pela
: Trend e revisadas pela Companhia a estimativa é de cumprimento das metas, portanto a parcela contingente foi acrescida
- - - ao prego de compra no momento inicial. A seguir é apresentado a indicacao do preco de aquisigo:
Passivo Nivel 1 _Nivel 2 Nivel 3 Saldo total Preco estimado base de aquisicao 144.806
Empréstimos e financiamentos - 20303 - 203033 JAUrIielotl pareslacontingent feam-ou ot
- 6.840 - 6.840 i '
Parcela paga a vista (23.883)
SWAP —: 323333 —: % Parcela realizada pela Companhia mediante subscricdo de acdes da Trend (26.424)
- . . - - Saldo a pagar em 01/12/2017 194.356
N&o houve transferéncias entre os niveis em 2017 e 2016. Circulante 75.334
n Caixa e equivalentes de caixa Néo circulante ) N ) ) . i o 149.022
) b.2) Valor justo dos ativos e passivos identificados: O valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos identificaveis
( a da Trend na data da aquisicdo é apresentado a seguir:
31/12/2017  31/12/2016  31/12/2017  31/12/2016  Participagao adquirida 90%
Caixa e contas bancarias: Valor da operacéo 244.663
gaixa e conta corrente (;m moeda naCionﬁls.D 4; 3239 gég;t 43353 égﬁg Valor pago na data de aquisigéo 50.307)
onta corrente em moeda estrangeira — . . . 16.07: Valor a pagar 194.356
Conta corrente em moeda estrangeira — EUR 10.408 4.846 11.174 6.797  Ativos
Conta corrente em outras moedas estrangeiras m 453 4.201 7.033  (Caixa e equival de caixa 3.742
55.921 20.324 73.343 37.454  Contas a receber 118.492
Equivalentes de caixa 215.998 14.136 258.677 18.076  Contas a receber — partes relacionadas 26.424
Caixa e equivalentes de caixa 271.919 34.460 332.020 55.530  Adiantamentos a fornecedores 14.449
0Os equivalentes de caixa estdo representadas por aplicagdes financeiras em CDB — Certificados de Deposito Bancario e Despesas antecipadas 17.025
sdo mantidos com a finalidade de atender a compromissos de caixa de curto prazo e ndo para investimento ou outros ~ Impostos a recuperar 498
fins. Os equivalentes de caixa podem ser resgataveis a qualquer momento, sdo de curto prazo e ndo sofrem risco de ~ Imobilizado 2.255
mudangas de valores. At!vos !ntang[ve!s - Soﬂwares B 10.542
Ativos intangiveis oriundos de alocagéo (PPA) 97.813
Outros ativos 15
n (IR 6 e G G TS Total dos ativos adquiridos 291.255
As contas a receber de clientes séo reconhecidas ao valor total da transagéo e ajustadas pela provisdo para crédito de Passivos
oS § o L " O P " . Fornecedores (92.650)
liquidacdo duvidosa, se necessario. A provisao é substancialmente constituida sobre recebiveis vencidos, além de contas a Empréstimos e financiamentos (3.518)
receber especificas consideradas néo cobraveis. _ Contratos a embarcar antecipados ( 37:544)
Controladora Consolidado Impostos a pagar (5.471)
31/12/2017  31/12/2016 31/12/2017 31/12/2016 Obrigacdes trabalhistas (9'330)
Proveniente de vendas por meio de: Outras contas a pagar (44'355)
Administradoras de cartées de crédito (a) 1.069.876 929.436 1.274.941 1.006.826 ; f '
: Total dos passivos assumidos (292.868)
C_ontas_ areceber QS _t|tu|os (b) 685.367 513.334 733.616 529.066 10141 qos ativos liquidos (valor justo) 1613
Financiamento prprio (c) 79.537 77.222 320.079 199.470  participagao de no controladores mensurados a valor justo (calculado o valor justo na data de aquisigao) 10%
Outros 37.326 50.711 84.681 54.330 referente a minoritarios (609)
1.872.106 1.570.703 2.413.317 1.789.692 Agio gerado na transagao 216.885
Provisao para créditos de liquidacao duvidosa (d) (15.149) (30.810) (37.666) 44.138) 5 )
856957 1539803 2375651 Trdsosd (A daconraprestagdo 244.663

(a) Vendas a prazo com cartdes de crédito sdo recebidas em parcelas que nao ultrapassam 1 ano. parcelas ndo sao
sujeitas a taxas de juros explicitas. (b) Contas a receber de titulos referem-se a recebiveis de instituicdes financeiras que
estruturam e negociam servigos financeiros aos clientes da Companhia. Todos os riscos e beneficios financeiros destas
transacdes séo transferidos a tais instituicdes apos a transacéo estar completa. (c) Contas a receber por financiamento
correspondem as vendas através de financiamento interno disponibilizado aos clientes. (d) O reconhecimento e a reversédo da
provisdo para créditos de liquidagéo duvidosa foram reconhecidos como “despesas de vendas” na demonstracao de resultado.
A idade de nosso saldo de contas a receber de clientes e demais contas a receber pode ser demonstrada conforme segue:

31/12/2017 31/12/2016  31/12/2017 31/12/2016
A vencer 1.820.898 1.517.429 2.317.357 1.709.073
Titulos vencidos:
Vencidos ha menos de 30 dias 38.810 26.311 60.165 40.327
Vencidos ha mais de 30 dias 12.398 26.963 35.795 40.292
Total 1.872.106 1.570.703 2.413.317 1.789.692

Movimentagéo da proviséo para créditos de liquidacéo duvidosa:

Controladora C

Saldo em 31 de dezembro de 2015 (23.475) (35.527)
Adigdes (18.652) (22.446)
Perdas efetivadas 15.541 18.829
Baixas (4.224) (4.110)
Combinacao de negdcios - (884)
Saldo em 31 de dezembro de 2016 (30.810) (44.138)
Adicdes (5.782) (10.615)
Perdas efetivadas 21.443 25.853
Combinagéo de negdcios - (8.766)
Saldo em 31 de dezembro de 2017 (15.149) (37.666)
Controladora Consolidado

31/12/2017  31/12/2016 ~ 31/12/2017  31/12/2016

Companhias aéreas (a) 455.220 410.691 471.447 446.423
Hotéis no Brasil e no exterior (b) 71.690 60.241 86.429 60.241
Instituicoes educacionais 179 - 10.016 10.645
Outros 18.208 16.636 23.088 20.858
545.297 487.568 590.980 538.167

a) Pagamentos a companhias aéreas referentes aos bilhetes aéreos ja vendidos e ainda néo ufilizados. b) Adiantamentos
a hotéis sdo essencialmente resultantes de transagdes realizadas entre a Companhia e seus fornecedores para garantir a
disponibilidade de quartos na atual e em futuras temporadas.

nbespesas antecipadas
Controladora Consolidado
31/12/2017  31/12/2016  31/12/2017  31/12/2016
Comissdes de vendas (a) 202.387 182.018 219.770 182.018
Taxa de administracdo de cartdes de crédito (b) 16.889 13.182 21141 13.432
Propaganda e publicidade (c) 20.245 13.732 20.705 13.732
Fretamento Maritimo (d) 42174 44.808 42174 44.808
Outros 5.897 7.385 6.946 9.127
287.592 261.125 310.736 263.117
Circulante 287.345 261.125 310.489 263.117
Nao circulante 247 - 247 -

a) Comissdes pagas a agentes de turismo como forma de remuneracéo pelos servicos prestados por agéncias, que serdo
realizados quando do efetivo embarque dos passageiros; b) As taxas de administraco de cartdes de crédito referem-se a
porcentagem de vendas com base nos acordos firmados entre a Companhia e as instituigdes de cartdes de crédito como
custos da transferéncia do risco de crédito das vendas feitas com cartdes de crédito a tais instituicdes. c) Inclui despesas
de propaganda e publicidades ainda nao veiculadas; d) Valor do fretamento maritimo da Pullmantur temporada 2017/2018
nao embarcado .

Combi =

¢ de negéci

9.1) As aquisigdes ocorridas em 2017 foram: a) Visual Turismo Ltda. (Visual): a.1) Aquisi¢do: Em 8 de novembro de 2017,
conforme divulgado em fato relevante, foi assinado entre a Companhia e os quotistas da Visual Turismo Ltda. (“Visual”),
companhia especializada no mercado de viagens de lazer, um contrato de compra e venda para aquisicao de 100% das
quotas representativas do seu capital social e aquisicao do controle total da investida. O objetivo da aquisico é a expanséo
da Companhia no mercado de viagens de lazer e dentro do segmento de turismo e contribui para sua posi¢ao de lideranca
no segmento de turismo no no Brasil. A Visual tem mais de 30 anos de atuacdo e cerca de 250 empregados. O prego-base
pela aquisicao de 100% da Visual foi de R$2.221que foi ajustado pela divida liquida e capital de giro (ajuste de preco inicial),
mais parcela contingente (“earn out”). 0 pagamento de um preco adicional (“Parcela Contingente”) de até R$17.000 (valor
justo em 31 de dezembro de 2017 R$15.519). 0 pagamento deste montante esta vinculado ao atingimento de metas de
performance (EBITDA) para os anos de 2017 a 2020. Com base nas projecoes preparadas pela Visual e revisadas pela
Companhia a estimativa é de cumprimento das metas, portanto a parcela contingente foi acrescida ao preco de compra no
momento inicial. Dessa forma o preco total de compra é de R$ 17.740.

Preco de aquisicao 2221
Valor justo da parcela contingente (Earn-out) 15.519
Saldo a pagar 08/11/2017 17.740
Circulante 10.043
Néo circulante 7.697

a.2) Valor justo dos ativos e passivos identificados: O valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos identificaveis
da Visual na data da aquisicao é apresentado a seguir:

Participacao adquirida 100%
Preco de aquisicao 17.740
Valor pago na data de aquisicéo -
Valor a pagar 17.740
Ativos

Caixa e equivalentes de caixa 617
Contas a receber 58.823
Adiantamentos a fornecedores 21.136
Despesas antecipadas 2.465
Impostos a recuperar 257
Imobilizado 113
Ativos intangiveis — Softwares 2.635
Ativos intangiveis oriundos de alocago (PPA) 29.292
Outros contas a receber 3.801
Total dos ativos adquiridos 119.139
Passivos

Fornecedores (432)
Empréstimos e financiamentos (30.008)
Contratos a embarcar antecipados (74.257)

Impostos a pagar e obrigacdes trabalhistas (6.064)
Provisao para demanda judicial
Contas a pagar

Total dos passivos assumidos (122.759)

Total dos passivos liquidos (valor justo) 3.620)
Agio gerado na transacéo 21.360
Total da contraprestacéo 17.740

0 investimento nas demonstragdes financeiras da controladora em 31 de dezembro de 2017 est4 composto da seguinte forma:

31/12/2017
Investimento (4.300)
Agio 21.360
Total 17.060

0 investimento nas demonstracdes financeiras da controladora em 31 de dezembro de 2017 esta composto da seguinte forma:

31/12/2017
Investimento (3.793)
Agio 246.885
Total 243.092

b.3) Valor justo dos ativos e passivos identificados: Para fins de consolidacéo o 4gio, aplicando o conceito de comhinacéo
de negdcios (IFRS 3/CPC 15) e efetuando as alocagdes da contraprestacao paga, em ativos intangiveis identificados pela
Companhia. As alocagdes da contraprestacao paga ocorreram da seguinte forma:

Valor alocado

intangivel Vida util
Intangivel:
Carteira de clientes 83.467 5,5 anos
Marca 5.746 10 anos
Acordo de ndo competicdo 8.600 4 anos
Total alocado 97.813 -
Agio ndo alocado 246.885 indefinida
Total intangivel 344.698 -

0 valor justo das contas a receber de clientes é de R$118.492. 0 valor bruto das contas a receber de clientes é de
R$126.490. N&o houve perda por reducao ao valor recuperavel de nenhuma conta a receber de clientes, e espera-se que
o valor contratual possa ser recebido integralmente. Desde a data de sua aquisicao até 31 de dezembro de 2017 a Trend
contribuiu para a Companhia, com uma receita liquida de R$12.968 e prejuizo liquido de R$638. Caso sua aquisicéo tivesse
ocorrido no inicio do exercicio de 2017, a Companhia teria uma receita liquida consolidada de R$1.431.453 e Lucro Liquido
consolidado de R$205.538. Custos relacionados a aquisicao de R$3.138 foram reconhecidos na demonstracéo do resultado
como despesas administrativas.

Andlise do fluxo de caixa da aquisicéo:

Custos da transacéo da aquisicao (1) 3.138
Caixa liquido adquirido da controlada (2) 3.742
(1) Incluido no fluxo de caixa das atividades de operacionais. (2) Incluido no fluxo de caixa das atividades de investimento.
Provisdo para demandas judiciais: No contrato de compra e venda foi definido que a Compradora tem o direito (no limitado)
de reter o saldo integral a pagar de forma a garantir o pagamento de Contingéncias Nao Materializadas Relevantes da Trend
(“Valor Retido para Contingéncias Nao Materializadas Relevantes”) referente aos periodos anteriores a assinatura do contrato
de compra e venda e que seriam de responsabilidade dos antigos acionistas. b.4) Unidade geradora de caixa: O agio e
alocacdes estdo associados a unidade geradora de caixa da propria subsidiaria — Trend, que faz parte do mesmo segmento
de “turismo” da Companhia, “turismo”. b.5) Opgbes de compra e venda: Conforme determinado em acordo de acionistas a
Companhia possui op¢des de compra e venda conforme determinado abaixo:

Detalhes Opcéo Periodo para exercer

Direito de exigir a venda (a) A qualquer tempo
Direito de venda conjunta (b) A qualquer tempo
Opcéo de compra livre (c) A partir de 01/07/2022
Opcéo de Compra por desligamento voluntério ou justificado (d) Até 31/12/2020
Opcao de venda livre (€) A partir de 01/07/2022
Opcéo de venda por desligamento injustificado (f) Até 31/12/2020

(a) O Acionista Minoritrio concorda e aceita que se, a qualquer tempo, a Acionista Controladora pretenda alienar sua
participacdo na Companhia que resulte na transferéncia de Controle para um terceiro (seja por meio de aquisicao direta
ou indireta, incorporagdo, reorganizagéo societaria, alienacéo de ativos ou outro), a Acionista Controladora terd o direito,
irrevogavel e irretratavel, de negociar alienacao conjunta, a qualquer terceiro interessado, das Acdes emitidas e em circulagéo
da Companhia detidas pelo Acionista Minoritario, sob as mesmas condicdes, hipotese em que o Acionista Minoritario se
obriga, de forma irrevogavel e irretratavel, a alienar as AcGes de que é, ou de que venha a ser, detentor, em conjunto com a
Acionista Controladora (“Direito de Exigir a Venda”), desde que o preco por acao seja igual ao preco por Acéo da Acionista
Controladora. (b) Caso a Acionista Controladora receba qualquer proposta para a aquisicéo de Acdes de sua propriedade que
resulte na transferéncia de Controle (seja por meio de aquisicéo direta ou indireta, incorporagéo, reorganizacéo societaria,
alienacéo de ativos ou outro) para um terceiro interessado (o “Terceiro Adquirente”), o Acionista Minoritario terd o direito
de optar, a seu exclusivo critério, por exigir que a Acionista Controladora, como condicéo a transferéncia das Acdes de sua
propriedade, faca com que o Terceiro Adquirente adquira AcGes de propriedade do Acionista Minoritario, juntamente com as
Acdes a serem alienadas pela Acionista Controladora, na mesma transagéo, na mesma proporcao e nas mesmas condicdes
sob as quais a Acionista Controladora pretenda alienar suas Acdes, condigdes essas que deverdo, necessariamente, ser

aquelas constantes de uma proposta firme (“Proposta”), de forma que o Acionista Minoritario ter o direito de alienar Acoes
de sua propriedade (“Direito de Venda Coniunta”).” (c) O Acionista Minoritario concede a Acionista Controladora, irrevogavel e
irretratavelmente, pelo presente instrumento, o direito, porém n@o a obrigacéo, a critério exclusivo da Acionista Controladora,
de adquirir todas (e ndo menos que todas) as suas Acdes, e 0 Acionista Minoritario, mediante o exercicio desse direito pela
Acionista Controladora, sera obrigado a vender suas Acdes a Acionista Controladora (“Opgéo de Compra”), exercivel pela
Acionista Controladora a qualquer momento a partir (i) de 1° de julho de 2022, inclusive, ou (ii) da data em que o Acionista
Minoritario deixar de ser Diretor Presidente da Companhia, o que ocorrer primeiro (“Opgdo de Compra Livre”).” (d) O
Acionista Minoritario concede a Acionista Controladora, irrevogavel e irretratavelmente, uma Opgao de Compra exercivel
pela Acionista Controladora, a qualquer tempo, na hipdtese de Luppa deixar de ocupar o cargo de Diretor Presidente da
Companhia por decisdo voluntaria ou ser demitido por Justa Causa (conforme definido no Contrato de Trabalho) antes de
31 de dezembro de 2020 (“Opcéo de Compra por Desligamento”). “ (e) “9.1 A Acionista Controladora concede ao Acionista
Minoritario, irrevogavel e irretratavelmente, pelo presente instrumento, o direito, porém ndo a obrigacéo, a critério exclusivo
do Acionista Minoritario, de vender todas as Acdes (e sempre todas as A¢des) de sua titularidade a Acionista Controladora, e
aAcionista Controladora, mediante o exercicio desse direito pelo Acionista Minoritario, serd obrigada a adquirir as Acdes do
Acionista Minoritario (“Opcao de Venda”), exercivel pelo Acionista Minoritario a partir de 1° de julho de 2022.” (f) A Acionista
Controladora concede ao Acionista Minoritério, irrevogavel e irretratavelmente, uma Opcéo de Venda, exercivel pelo Acio-
nista Minoritdrio, caso o Acionista Minoritério seja demitido do cargo de Diretor Presidente da Companhia sem Justa Causa
(conforme definido no Contrato de Compra e Venda) antes de 31 de dezembro de 2020. “ O preco de exercicio da opcao de
compra livre sera determinado por mdiltiplos, ja definidos no acordo de acionistas, do EBITDA do ano fiscal imediatamente
anterior ao exercicio da opcéo, multiplicado pelo percentual de participagdo adquirido. O IFRS 3/CPC 15 (R1) — Combinagéo
de negdcios, ndo fornece orientagao especifica sobre como tais contratos devem ser contabilizados em uma combinagéo
de negdcios. Para determinar o tratamento contébil apropriado, o CPC 38 e CPC 39 precisam ser considerados. Com base
no exposto, a Companhia reconheceu um passivo financeiro e efeitos do valor justo referente a aquisicéo de participagéo
de ndo controladores no montante de R$61.868. O reconhecimento da provisdo teve como contrapartida reserva especifica
no patriménio liquido, por considerar que se trata de transacdes entre socios. 9.2) As aquisicoes ocorridas em 2016
foram: c) Viatrix Viagens e Turismo: c.1) Aquisicdo: Em 29 de dezembro de 2016, conforme divulgado em fato relevante, foi
assinado entre a Companhia e os quotistas da Viatrix Viagens e Turismo Ltda. (“Experimento”), companhia especializada em
viagens de intercdmbio e uma das lideres do segmento, um contrato de compra e venda para aquisicao de 100% das quotas
representativas do seu capital social pela CVC. A aquisicao tem por objetivo viabilizar a expansao da Companhia no mercado
de viagens de intercdmbio e fortalecera ainda mais a relagéo com seus parceiros comerciais e canais de distribuicdo deste
setor. 0 prego-base estimado pela aquisicéo de 100% da Experimento é de R$41.079, levando em consideracao o EBITDA,
caixa liquido, vendas projetadas e capital de giro da Experimento para o exercicio social findo em 31 de dezembro de 2016.
0 preco-base sera pago as vendedoras da seguinte forma: (a) 50% a vista correspondente ao valor de R$20.540 pagos na
data de aquisicdo; e (b) 50% em duas parcelas sucessivas e anuais nos anos de 2017 e 2018, a serem atualizadas pelo
CDI. Esta previsto, ainda, 0 pagamento de um preco adicional (“Earn-out”) por performance para as vendedoras, no caso de
atingimento de metas de vendas nos anos de 2017 e 2018, o qual a Companhia registrou R$9.600 mil em 31 de dezembro
de 2016, com base nas projecdes da empresa adquirida, que neste momento demonstram que tais metas serdo atingidas.

Preco de aquisicéo 50.679
Pagamento a vista (50% do prego-base) (20.540)
Saldo a pagar 31/12/2016 30.139
Circulante 10.269
Nao circulante 19.870

¢.2) Valor justo dos ativos e passivos identificados: O valor justo dos ativos adquiridos e passivos assumidos identificaveis
da Experimento na data da aquisicao é apresentado a seguir:

Participacdo adquirida 100%
Valor da operacgéo 50.679
Valor pago na data de aquisicao (20.540)
Valor a pagar 30.139
Ativos
Caixa e equivalentes de caixa 16.348
Contas a receber 26.714
Adiantamentos a fornecedores 14.106
Despesas antecipadas 250
Outros ativos 5.661
Imobilizado 673
Ativos intangiveis — Software 417
Ativos intangiveis oriundos de alocagéo (PPA) 19.347
Total dos ativos adquiridos 83.516
Passivos
Fornecedores (3.940)
Contratos a embarcar antecipados (56.823)
Impostos a pagar e obrigacdes trabalhistas (1.492)
Provisdo para demanda judicial (5.102)
Contas a pagar (170)
Total dos passivos assumidos (67.527,
Total dos passivos liquidos (valor justo) 15.989
Agio gerado na transagao 34.690
Total da contraprestagéo 50.679
0 investimento nas demonstragdes financeiras da controladora em 31 de dezembro de 2017 e 2016 esta composto da
seguinte forma:

31/12/2017 31/12/2016
Investimento 20.278 15.989
Agio 44.159 34.690
Total 64.437 50.679

¢.3) Valor justo dos ativos e passivos identificados: Para fins de consolidacéo o agio, aplicando o conceito de combinagao
de negdcios (IFRS 3/CPC 15) e efetuando as alocacdes da contraprestacao paga, em ativos intangiveis identificados pela
Companhia. As alocagdes da contraprestacéo paga ocorreram da seguinte forma:

Valor alocado

Intangivel: intangivel Vida util
Carteira de clientes 12.033 10 anos
Marca 5.507 20 anos
Acordo de néo competicéo 1.807 05 anos
Total alocado 19.347 -
Agio néo alocado 34.690 indefinida
Total intangivel 54.037 -

0 valor justo das contas a receber de clientes é de R$26.714. 0 valor bruto das contas a receber de clientes é de R$26.714.
Nao houve perda por redugéo ao valor recuperavel de nenhuma conta a receber de clientes, e espera-se que o valor contratual
possa ser recebido integralmente. Como a aquisicao ocorreu em 29 de dezembro de 2016 e ndo ocorreram movimentagoes
até 31 de dezembro de 2016 ndo ocorreu contribuicdo de receita liquidas e lucro operacional para a Companhia. Se a
combinacao de negdcios tivesse ocorrido no inicio do exercicio, as receitas liquidas da investida totalizariam R$18.083 e
0 lucro operacional seria de R$5.923. Custos relacionados a aquisicao de R$1.014 foram reconhecidos na demonstragéo
do resultado como despesas administrativas.

Andlise do fluxo de caixa da aquisicao:

Custos da transagéo da aquisi¢ao (1) 1.014
Caixa liquido adquirido da controlada (2) 16.348
(1) Incluido no fluxo de caixa das atividades de operacionais. (2) Incluido no fluxo de caixa das atividades de investimento.
No dia 31 de maio de 2017, de acordo com o Contrato de Compra e Venda de Quotas e Outras Avencas, celebrado em 29 de
dezembro de 2016 (data de fechamento) entre a Companhia e as ex-quotistas da Viatrix Viagens e Turismo S.A. (Experimento),
ocorreu um desembolso adicional para as Vendedoras de R$9.568 (Ajuste de Preco de Aquisicdo), em razéo da apuragdo do
EBITDA do quarto trimestre de 2016, do capital de giro e do caixa minimo efetivo entregue pela Experimento quando comparado
com as respectivas projecdes previstas no Contrato de Compra e Venda de Quotas e Outras Avencas. Este assunto estava
previsto em contrato, ndo sendo considerado um adendo ou novo evento para transacéo, e faz parte do preco de aquisicéo do
investimento. Provisao para demandas judiiciais: Nos acordos de acionistas foi definido que todas as contingéncias referente aos
periodos anteriores & assinatura do contrato de compra e venda seriam de responsabilidade dos antigos quotistas e, portanto,
estes valores seriam reembolsados ou descontados da divida a pagar mencionada na nota de partes relacionadas. A investida
reconheceu uma proviséo para contingéncias no valor de R$5.102, o qual a sua contrapartida também foi reconhecida em
outros ativos para fins de reembolso pelos antigos quotistas quando de sua ocorréncia. c.4) Unidade geradora de caixa: 0 agio
e alocacdes estdo associados a unidade geradora de caixa da propria subsididria — Experimento. O histdrico de aquisicdes
da Companhia esta detalhado nas demonstracdes financeiras auditadas de 31 de dezembro de 2016. Para o ano de 2017,
ocorreram as seguintes transacdes: d) Grupo Duotur: Em 22 de junho de 2017, a Companhia efetuou o exercicio da Opcéo de
Compra Livre através de suas subsidiarias integrais para adquirir a quantidade remanescente de acdes de titularidade dos
acionistas ndo controladores representativas de 49% do capital social total e votante da Read Servigos Turisticos S.A. (READ) e
Reserva Fécil Tecnologia S.A. (Reserva), ambas companhias sao controladas pelas subsididrias integrais Duotur Participacoes
S.A. (Duotur) e Refa Participacdes S.A. (Refa). Nos termos da Notificagdo de Exercicio Adicional, do total das Acdes Objeto
Opcao de Compra, representativas de 49% do capital social total e votante das Companhias (READ e Reserva), (a) na Data de
Fechamento da Opgéo de Compra Livre, os acionistas ndo controladores deveriam ceder, alienar e entregar uma quantidade
de acoes votante da READ e da Reserva; e (b) a Companhia deveria, na Data de Fechamento Opgéo Livre, pagar aos Acionistas
Minoritérios, em moeda corrente nacional, parcela correspondente a 35% do Prego Opgéo Livre. Em 26 de junho de 2017
(“Data de Fechamento”), as Partes celebraram o “Termo de Fechamento de Exercicio de Opgéo de Compra Livre” por meio
do qual a Duotur e a Refa (subsdidrias integrais) cederam & Companhia, que assumiu, sem solugdo de continuidade, a Opgéo
de Compra Livre (“Cesséo da Opcéo de Compra Livre”) e a posi¢éo contratual ocupada pela Duotur e pela REFA decorrente
do exercicio da Opcéo de Compra Livre, de maneira que a CVC Brasil passou a ser titular de todos os direitos e obrigacoes
originalmente atribuidos a Duotur e a REFA; e (b) consumaram a venda, para a CVC Brasil, da totalidade das acdes ordinarias,
nominativas e sem valor nominal de emissao das Companhias de titularidade dos acionistas ndo controladores, representativas
de 49% do capital social total e votante da READ e Reserva (“Acdes Objeto da Opgéo” e “Termo de Fechamento”); Portanto,
na Data de Fechamento, os acionistas minoritérios cederam, alienaram e entregaram & CVC Brasil agdes representativas de
17,15% do capital social total das Companhias e a CVC Brasil pagou aos Acionistas Minoritarios 0 montante de R$102.147,
correspondente a 35% do Preco de Opgéo Livre em caixa. De acordo com o Termo de Fechamento, o pagamento do saldo
remanescente, equivalente a 31,85% do capital social total, correspondente a 65% do Preco Opcao Livre, no valor de R$189.701
(“Parcela Remanescente do Preco Opcao Livre”) pode ser realizado, a exclusivo critério da CVC Brasil, () em moeda corrente
nacional, em trés parcelas anuais iguais e sucessivas, atualizadas pela variado do CDI desde a Data de Fechamento, conforme
previsto no Acordo de Acionistas; ou (b) por meio da entrega de 5.930.009 acdes ordindrias, nominativas, escriturais e sem
valor nominal da CVC Brasil (“Acdes CVC”). Conforme fato relevante divulgado ao mercado dia 7 de julho de 2017, e também
divulgacdo na nota explicativa de eventos subsequentes nas informacdes trimestrais de 30 de junho de 2017, a Companhia
decidiu que o pagamento do saldo em aberto sera realizado através da emissdo de acdes ordindrias, mediante aprovacdo da
Assembleia Geral Extraordinaria dos Acionistas da Companhia. O preco pela aquisicéo da participacéo minoritaria de 49% foi
de R$291.848, sendo R$102.147 em caixa, referente a 17,15% do capital social de ambas as companhias, e R$189.701 a
pagar classificado como a pagar no passivo até a emissao das acdes, onde foram reclassificados para o capital social como
aumento de capital. Conforme requerido pelo CPC 36 — Demonstracdes Consolidadas, a parcela registrada em investimentos
foi de R$104.244, que representa 49% do da READ e Reserva, sendo que nessa transagéo gerou resultado por transagéo com
acionistas sobre aquisicdo de ndo controladores no montante de R$187.604, registrado no patriménio liquido.

m Investimentos

0 saldo de investimentos na demonstracdes financeiras individuais esta composto da seguinte forma:

Read Submarino Viatrix
cve Duotur Refa Servigos Reserva Facil Viagens (antiga Viagens e Visual Trend
Servicos (a)  Participacdes (b)  Participacdes (c) isticos S.A. i B2W Viagens) (d)  Turismo (¢)  Turismo (f)  Viagens (g) Total
Saldo em 31 de dezembro de 2015 27.014 206.286 13.866 - - 37.504 - - - 284.670
Aquisicéo de investimento em 29/12/2016 - N - N N . (3.358) . - (3.358)
Intangiveis alocados - - - - - - 19.347 - - 19.347
Mais valia gerada na aquisicdo de investimento - - - - - - 34.690 - - 34.690
Aumento de capital - - - - - 28.620 - - - 28.620
Dividendos distribuidos - (6.518) (1.085) - - - - - - (7.603)
Equivaléncia patrimonial do exercicio 22.474 18.470 1.828 - - (9.836) - - - 32.936
Saldo em 31 de dezembro de 2016 49.488 218.238 14.609 N N 56.288 50.679 . N 389.302
Ajuste do preco de aquisicao da Viatrix - - - - - - 9.568 - - 9.568
Aquisicdo de acionistas ndo controladores (9.c) - - - 98.926 5.318 - - - - 104.244
Aquisicéo de controladas - - - - - - - 17.740 244664  262.404
Dividendos distribuidos - (12.482) (1.419) (40.387) - - - - - (54.288)
Equivaléncia patrimonial do exercicio 9.643 19.405 (462) 22.021 (1.072) 8.927 4.090 (680) (1.572) 60.303
Equivaléncia sobre outros resultados abrangentes - - - - - - 100 - - 100
Incorporacao (59.131) (225.161) (12.728) 225.161 12.728 59.131 - - - -
Saldo em 31 de dezembro de 2017 - - - 305.721 16.974 124.346 64.437 17.060 243.092 771.632
Abaixo seguem informacdes das controladas: Imobilizado 2.785
a) CVC Servigos Intangivel 747
31/12/2016  Outras contas a receber 171
Ativo 68.598 4.476
Passivo 19.106  Total do ativo 70.819
Patriménio liquido 49.492  Passivo
Receita liquida 95.711  Circulante
Lucro liquido do periodo 22.474  Fornecedores (621)
% Participagdo 99,99%  Salarios e encargos sociais (6.884)
Em Assembleia Geral Extraordinéria (“AGE”) realizada em 28 de abril de 2017 foi aprovada a incorporagéo da controlada  Obrigagdes tributrias (666)
CVC Servigos Agéncias de Viagens Ltda. (“CVC Servigos”), pela Submarino Viagens e Turismo Ltda. (“Submarino Viagens”),  Imposto de renda e contribuigéo social (1.144)
também controlada pela Companhia, com objetivo de unificagéo das atividades e da administragéo. Essa unificagao resultara ~ Outras contas a pagar (926)
na obtengéo de beneficios de ordem administrativa, econdmica e financeira. O patrimdnio liquido da CVC Servigos foi avaliado (10.241)
em 31 de maio de 2017, com base no valor contabil, conforme Laudo de Avaliagdo Contébil para fins de Incorporagdo, ~ Passivos de operagdes descontinuadas (251)
emitido por empresa independente especializada. A data-base para fins de registro da incorporagao foi 30 de junho de 2017. (10.492)
Por se tratar de empresas controladas em sua totalidade pela Companhia, ndo houve qualquer alteragdo ou impacto nas ~ Nao circulante
demonstragdes financeiras individuais ou consolidadas. O acervo liquido contébil incorporado esta apresentado como segue: ~ Provis&o para contingéncias 677)
Acervo liquido incorporado na Submarino Viagens Ltda. Acervo liquido (59.650)
Saldo em 31/05/2017 Total do passivo e acervo liquido (70.819)
Ativo A seguir é apresentada a divulgacéo do saldo de incorporacéo da CVC Servigos:
Circulante ) Acervo liquido incorporado (laudo) 59,650
Caixa e equivalentes de caixa 1167 variag#o patrimonial de um més findo em 30 de junho de 2017 da incorporada (519)
Contas a receber 301 saldo incorporado 59.131
[/-}duantamento a fornec‘edoJres 569 b) Duotur Participagdes -
D pagas antec 75
Impostos a recuperar 268 ) 31/12/2016
Contas a receber — partes relacionadas 43815 Atvo 36.702
Outras contas a receber 18600 Fassvo 4.161
64.795 Patrlmqnlq liquido ) 32.542
Ativos de operagdes descontinuadas 1.548 ‘Il_ucro liquido do periodo (a) 18.470
66.343 o Participacéo direta 100%
Nio circulante (a) Inclui os valores da amortizacao dos ativos intangiveis da alocacéo do preco de compra, liquido dos efeitos tributérios.
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 773 continua ...
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Em Assembleia Geral Extraordinaria (“AGE”) realizada em 6 de setembro de 2017 foi aprovada a incorporagéo da controlada
Duotur Participagdes S.A., pela Subsididria READ Servicos Turisticos S.A. (‘READ”), com objetivo de unificacdo das atividades
e da administragdo. Essa unificago resultara na obtencéo de beneficios de ordem administrativa, econdmica e financeira.
0 patrimdnio liquido da Duotur Participacdes S.A. foi avaliado com base nas informacdes contabeis de 30 de junho de
2017, conforme Laudo de Avaliagdo Contabil para Fins de Incorporagéo, emitido por empresa independente especializada.
A data-base para fins de registro da incorporagéo foi 31 de agosto de 2017. Por se tratar de empresas controladas em
sua totalidade pela Companhia, nao houve qualquer alteracdo ou impacto nas demonstracdes financeiras individuais ou
consolidadas. O acervo liquido contabil incorporado esta apresentado como segue:

Acervo liquido incorporado na READ Servigos Turisticos S.A.

Saldo em 30/06/2017

Ativo

Circulante

Caixa e equivalentes de caixa 7

Impostos a recuperar 1

Contas a receber com partes relacionadas 464

472

Néo circulante —

Investimentos 36.546
36.546

Total do ativo 37.018

Acervo liquido (37.018)

Total do passivo e acervo liquido (37.018)

A seguir é apresentada a divulgacéo do saldo de incorporagéo da Duotur Participagdes:

Acervo liquido incorporado (laudo) 37.018

Variagdo patrimonial de dois meses findos em 31 de agosto de 2017 da incorporada 5.709

Agio Duotur Participacoes 116.832

Intangivel alocados na aquisicao, liquido de tributos diferidos 65.602

Saldo incorporado 225.161

b.1) READ Servigos Turisticos (anteriormente RA Viagens): A Duotur Participagdes possuia o controle e a participacéo de
51% do capital da READ Servicos Turisticos até 26 de junho de 2017, data da AGE que aprovou a aquisicdo dos 49% de

participagao remanescente. Abaixo sao apresentadas as informacdes da investida direta da READ Servigos Turisticos:
31/08/2017 31/12/2016
Ativo 279.345 297.514
Passivo 175.499 259.110
Patrimdnio liquido (b) 103.846 173.433
Receita liquida 186.561 163.024
Lucro liquido do periodo (a) 55.371 36.215
% Participacao da Duotur - 51%
Y% Participacao da CVC Brasil 100% -

(a) Inclui os valores da amortizacdo dos ativos intangiveis da alocacéo do preco de compra, liquido dos efeitos tributérios.
(b) Inclui os valores dos ativos intangiveis da alocacao do preco de compra, liquido dos efeitos tributarios.

Antes da aquisicdo da participacdo minoritéria pela CVC Brasil, esta ja detinha o controle de forma indireta, portanto, a
aquisicao dessa parcela minoritaria consolida dentro do mesmo grupo economico.

c) Refa Participacdes

31/12/2016
Ativo 3.161
Passivo 573
Patriménio liquido 2.589
Lucro liquido do periodo (a) 1.828
% Participacao 100%

(a) Inclui os valores da amortizagéo dos ativos intangiveis da alocacao do prego de compra, liquido dos efeitos tributarios.
Em Assembleia Geral Extraordinaria (“AGE”) realizada em 6 de setembro de 2017 foi aprovada a incorporagéo da controlada
REFA Participacdes S.A., pela Subsidiaria Reserva Fécil Tecnologia S.A. (“Reserva Facil”), com objetivo de unificagdo das
atividades e da administragdo. Essa unificacdo resultara na obtencéo de beneficios de ordem administrativa, econdmica e
financeira. O patrimdnio liquido da REFA Participacdes S.A. foi avaliado com base nas informacdes contabeis de 30 de junho
de 2017, conforme Laudo de Avaliagdo Contabil para Fins de Incorporacéo, emitido por empresa independente especializada.
A data-base para fins de registro da incorporagéo foi 31 de agosto de 2017. Por se tratar de empresas controladas em
sua totalidade pela Companhia, nao houve qualquer alteracdo ou impacto nas demonstracdes financeiras individuais ou
consolidadas. O acervo liquido contabil incorporado esta apresentado como segue:

Acervo liquido incorporado na Reserva Facil Tecnologia Servicos Turisticos S.A.
Saldo em 30/06/2017
Ativo
Circulante

31/12/2017 31/12/2016
Receita liquida 82.207 45.015
Lucro do exercicio (a) 8.927 (9.836)
% Participagdo 100% 100%

(a) Inclui os valores da amortizago dos ativos intangiveis da alocacdo do preco de compra, liquido dos efeitos tributarios.
(b) Inclui os valores dos ativos intangiveis da alocacéo do preco de compra, liquido dos efeitos tributarios
e) Viatrix Viagens e Turismo

31/12/2017 31/12/2016
Ativo 78.134 64.170
Passivo 75.712 67.528
Patriménio liquido (b) 64.437 50.679
Receita liquida 22.452 N/A
Lucro liquido do exercicio (a) 4.090 N/A
% Participacao 100% 100%

(a) Inclui os valores da amortizago dos ativos intangiveis da alocacdo do prego de compra, liquido dos efeitos tributarios.
(b) Inclui os valores dos ativos intangiveis da alocago do preco de compra, liquido dos efeitos tributérios.

N&o ocorreram operacdes entre a data de aquisicéo (29 de dezembro de 2016) a 31 de dezembro de 2016. Dessa forma,
nao possui equivaléncia patrimonial para esse periodo.

f) Visual Turismo

31/12/2017 31/12/2016
Ativo 94.105 N/A
Passivo 127.137 N/A
Patrimdnio liquido (b) 17.060 N/A
Receita liquida 7.370 N/A
Prejuizo do exercicio (a) (680) N/A
% Participacdo 100% N/A

(a) Inclui os valores da amortizagéo dos ativos intangiveis da alocacéo do preco de compra, liquido dos efeitos tributarios.
(b) Inclui os valores dos ativos intangiveis da alocacao do preco de compra, liquido dos efeitos tributarios
g) Trend Viagens

31/12/2017 31/12/2016
Ativo 186.696 N/A
Passivo 286.763 N/A
Patrimdnio liquido (b) 243.092 N/A
Receita liquida 12.968 N/A
Prejuizo do exercicio (a) (1.746) N/A
% Participacdo 90% N/A

(a) Inclui os valores da amortizagéo dos ativos intangiveis da alocacéo do preco de compra, liquido dos efeitos tributarios.
(b) Inclui os valores dos ativos intangiveis da alocacao do preco de compra, liquido dos efeitos tributarios

m Ativo intangivel

Os ativos intangiveis s@o contabilizados pelo custo, deduzidos da amortizagdo acumulada e perdas acumuladas de valor
recuperavel. Software: Os custos associados a manutencao de softwares sao reconhecidos como despesa, conforme
incorridos. Os custos de desenvolvimento que séo diretamente atribuiveis ao projeto e aos testes de produtos de software
identificaveis e exclusivos, controlados pela Companhia, sdo reconhecidos como ativos intangiveis. Outros gastos de desen-
volvimento que ndo atendam a esses critérios séo reconhecidos como despesa, conforme incorridos. Sitio virtual (Website):
Corresponde aos gastos com a aquisicao do direito de venda através de loja virtual que pertencia aos agentes exclusivos e
gastos com desenvolvimento do sitio virtual (website). Contrato de exclusividade: O contrato de exclusividade (pagamento
pela conversédo em franquias) é referente aos valores pagos aos franqueados (terceiros) com o objetivo de garantir o direito
de exclusividade em firmar contratos de franquia com a marca CVC. Carteira de clientes: A carteira de clientes foi avaliada
pelo método MEEM (“Multi-period Excess Earnings Method”), que é baseado em um célculo de desconto de fluxos de caixa
dos beneficios econdmicos futuros atribuiveis & base de clientes, liquidas das eliminages das obrigacdes de contribuicdes
implicados em sua geracdo. Para estimar a vida Gtil remanescente da base de clientes, foi feita uma andlise da duragdo
média das relacdes com os clientes utilizando-se de um método de taxa de retirada. O objetivo dessa andlise de vidas é
estimar uma curva de subsisténcia que preveja os perfis de rotatividade futuros associados a atual base de clientes. Marca:
0 valor justo das marcas foi calculado considerando o método de “relief-from-royalty”. De acordo com este método, o valor
do ativo é determinado capitalizando-se os royalties que sdo economizados pelo fato de ter a propriedade intelectual. Em
outras palavras, 0 dono da marca obtém um lucro por possuir o ativo intangivel em vez de ter de pagar royalties por sua
utilizagéo. A economia de royalties foi determinada aplicando-se uma taxa de royalties de mercado (expressa como uma
porcentagem sobre receitas) as receitas futuras que se espera obter com a venda do produto ou servigo associado ao ativo
intangivel. Uma taxa de royalties de mercado ¢ a taxa normalmente expressada como uma porcentagem das receitas liquidas,
que um proprietario interessado cobraria de um usudrio interessado na utilizagéo de um ativo de sua propriedade em uma
transagéo de mercado, estando ambas as partes devidamente informadas. Acordo de ndo competicdo: O acordo de ndo
competicéo foi mensurado através do método with-and-without, o qual indica o valor de um ativo intangivel pela comparagéo

Caixa e equivalentes de caixa 1 de dois cendrios: um no qual o negécio utiliza o ativo intangivel e um no qual o negdcio ndo utiliza o ativo intangivel (mas
Impostos a recuperar — todos os outros fatores sdo mantidos constantes). A comparagéo de dois cendrios pode ser feito de duas formas: a) célculo
1 do valor do negdcio sob cada cendrio com a diferenca nos valores dos negdcios sendo o valor o do ativo intangivel, e b)
Néo circulante calculo para cada periodo futuro da diferenca entre o lucro dos dois cendrios. O valor presente desses montantes ¢ entdo
Investimentos 1.376  utilizado para determinar o valor do ativo intangivel. Agio: Inicialmente, o agio é mensurado como sendo o excedente da
1.376  contraprestagao transferida em relagéo aos ativos liquidos adquiridos (ativos identificaveis adquiridos e passivos assumidos).
Total do ativo 1.377  Se a contraprestagéo for menor do que o valor justo dos ativos liquidos adquiridos, a diferenga é reconhecida diretamente
Passivo na demonstragéo dos resultados. Apds o reconhecimento inicial, 0 &gio é mensurado pelo custo, deduzido de quaisquer
Circulante ~ perdas acumuladas de valor recuperavel. Agios e outros ativos intangiveis com vida (til indefinida ndo sdo amortizados,
Impostos e contribuicdes a pagar —  porém a perda de valor recuperavel é testada pelo menos anualmente. Vida dtil: Os ativos intangiveis sao amortizados pelo
Contas a pagar com partes relacionadas 1180; método linear com base nas seguintes vidas (teis:
Anos
Acervo liquido (1.277)  Software e website 4.8 anos
Total do passivo e acervo liquido (1.377)  Mais valia software 5 anos
A seguir ¢ apresentada a divulgac&o do saldo de incorporago da Refa Participacdes: Contrato de exclusividade 10 anos
Acervo liquido incorporado (laudo) 1.277  Carteira de clientes 8 anos
Variagdo patrimonial de dois meses findos em 31 de agosto de 2017 da incorporada (106)  Marca 10,1 anos
Agio Refa Participaces 7.514  Acordo de ndo competigdo 4,1 anos
Intangivel alocados na aquisicéo, liquido de tributos diferidos 4.043  Agio Indefinida
Saldo incorporado 12.728 Software Contrato de Total do
c.1) Reserva Fécil: A Refa ParticipagGes possuia o controle e a participacéo de 51% do capital da Reserva Fécil Tecnologiaaté  Controladora e i exclusividade i i
26 de junho de 2017, data da AGE que aprovou a aquisicao dos 49% de participagdo remanescente. Abaixo sdo apresentadas  Custo
as informacdes da investida direta da Reserva Fécil: 31 de dezembro de 2015 134.927 85.411 220.338
31/08/2017 31/12/2016  Adicdes 24.567 1.483 26.051
Ativo 4.409 7.913  Transferéncias (2.388) - (2.388)
Passivo 2424 5.426 31 de dezembro de 2016 157.106 86.894 244.001
Patriménio liquido (b) 16.974 11.323  Adigdes 30.326 200 30.526
Receita liquida 1.533 10.177  Transferéncias (6.719) - (6.719
Lucro liquido (prejuizo) do periodo (a) (1.072) 3.585 Baixas (7.356) - (7.356)
% Participacao da Refa Participacdes - 51% 31 de dezembro de 2017 173.357 87.094 260.45:
% Participacéo da CVC Brasil 100% - Amortizacio acumulada
(a) Inclui os valores da amortizagdo dos ativos intangiveis da alocagéo do preco de compra, liquido dos efeitos tributarios. 31 de dezembro de 2015 (52.459) (25.525) (77.984)
(b) Inclui os valores dos ativos intangiveis da alocagéo do preco de compra, liquido dos efeitos tributarios. Amortizacao (19.526) (8.601) (28.127)
Antes da aquisicdo da participacao minoritaria pela CVC Brasil, esta ja detinha o controle de forma indireta, portanto, a 31 de dezembro de 2016 (71.985) (34.126) (106.111)
aquisicao dessa parcela minoritaria consolida dentro do mesmo grupo econdmico. Amortizacao (28.307) (8.934) (37.241)
d) Submarino Viagens Baixas 7.356 - 7.356
3112/2017 31/12/2016 31 de dezembro de 2017 92.936; (43.060) 135.995
Ativo 118.000 65.446  Valor residual
Passivo 95.271 111.321 31 de dezembro de 2017 80.421 44.034 124.457
Patriménio liquido (b) 124.346 (45.875) 31 de dezembro de 2016 85.122 52.768 137.890
Software Contrato de ) Carteira Fundo de Acordo de Total do
Consolidado e i ivi Agio de clientes Marca Comeércil nao competica Outros intangivel
Custo
31 de dezembro de 2015 158.348 85.411 218.839 145.427 8.260 - - 2.760 619.045
Combinacdes de negdcios - - 34.690 12.033 5.513 - 2218 54.454
Adicoes 44.679 1.483 - - - 12.000 - - 58.162
Transferéncias (3.963) - - - - - - - (3.963)
Operagdes descontinuadas - - - - - (12.000) - - (12.000)
Baixas (3.018) - - - - - - - (3.018)
31 de dezembro de 2016 196.046 86.894 253.529 157.460 13.773 - 2.218 2.760 712.680
Combinagdes de negécios 13177 - 271.7116 105.160 13.419 - 8.625 - 418.097
Adicdes 56.574 501 - - - - - - 57.075
Transferéncias (7.962) - - - - - - - (7.962)
Baixas (10.125) - - - - - - - (10.125)
31 de dezembro de 2017 247.7110 87.395 531.245 262.620 27.192 - 10.843 2.7 1.169.765
Amortizacdo acumulada
31 de dezembro de 2015 (56.991) (25.525) - (1.212) (69) - (104) - (83.901)
Amortizacéo (31.321) (8.601 - (14.543) (826) - (96) - (55.387)
Baixa 146 - - - - - - - 146
31 de dezembro de 2016 (88.166) (34.126) - (15.755) (895) - - (139.142)
Amortizacdo (38.079) (8.997) - (18.329) (1.338) - - (67.380)
Baixa 10.047 - - - - - 10.047
31 de dezembro de 2017 (116.197) (43.123) - (34.084) 2.23. - - (196.475)
Valor residual
31 de dezembro de 2017 131.513 44.272 531.245 228.536 24.959 - 2.760 973.290
31 de dezembro de 2016 107.880 52.768 253.529 141.705 12.878 - - 2.760 573.538
A Companhia no identificou indicadores que resultem na necessidade de registro de provisdo para impairment no exercicio 0 cronograma de pagamentos “néo circulante”dos empréstimos e financiamentos em 31 de dezembro de 2017 é conforme
findo em 31 de dezembro de 2017. Agio pago por expectativa de rentabilidade futura e intangiveis com vida dtil indefinida: ~ a seguir:
0Os agios adquiridos por meio de combinaces de negdcios séo alocados as suas respectivas unidades geradoras de caixa, ~Ano Valor
para teste de impairment. A Companhia realizou o teste de valor recuperavel na data-base 31 de dezembro de 2017 e 2019 13.712
considerou, entre outros fatores, a relagéo entre sua capitalizacdo no mercado e seu valor contabil, quando efetuou arevisdo  Total 13.712

para identificar indicadores de perda por redugéo ao valor recuperavel. Unidade geradora de caixa: O valor recuperavel
da unidade geradora de caixa do Grupo Duotur, Submarino Viagens, Viatrix Viagens, Visual e Trend foram de R$899.362,
R$353.615 e R$82.036, R$158.110, R$361.329 (90% de participacdo) respectivamente, em 31 de dezembro de 2017 e
foram apurados com base no calculo do valor em uso, em vista das projecdes de fluxo de caixa durante um periodo de até
cinco anos. A taxa de desconto antes de impostos aplicada a projecdes de fluxo de caixa para o Grupo Duotur, Submarino
Viagens, Viatrix Viagens, Visual e Trend é de aproximadamente 12,4% (aproximadamente 18% em 2016) e o fluxo de caixa
referente a periodo excedente a cinco anos é extrapolado utilizando taxa de crescimento de 4,0% (4,5% em 2016) para
as investidas. A taxa de desconto média do grupo é a mesma, uma vez que as projecdes e negécios sdo avaliados pelo
tinico segmento do Grupo. Com base na andlise foi concluido que ndo possui reducdo ao valor do 4gio (impairment) em
31 de dezembro de 2017. Principais premissas utilizadas no célculo do valor em uso: O célculo do valor em uso do Grupo
Duotur, Submarino Viagens, Viatrix Viagens, Visual e Trend € mais sensivel a seguinte premissa: ® Margens brutas; Taxas
de desconto. Margens brutas: Margens brutas sdo baseadas nos dois exercicios anteriores e sdo mantidas estaveis ao
longo do periodo de projecao, no patamar de cerca de 6,2% para o Grupo Duotur, 11% para a Submarino Viagens, 20%
para a Viatrix Viagens, 11,8% para a Visual e 13,1% para a Trend. Taxas de desconto: As taxas de desconto representam
a avaliago de riscos no atual mercado, especificos a cada unidade geradora de caixa, levando em consideragéo o valor
de carregamento do dinheiro e os riscos individuais dos ativos subjacentes que néo foram incorporados nas estimativas
de fluxo de caixa. O célculo da taxa de desconto é baseado em circunstancias especificas da Companhia, sendo derivado
de custos de capital médio ponderado (CCMP). 0 CCMP leva em consideracao tanto a divida quanto o patrimdnio. O custo
do patrimdnio é derivado do rendimento esperado sobre o investimento pelos investidores da Companhia. O custo de
divida é baseado nos financiamentos com rendimento de juros que a Companhia é obrigado a honrar. O risco especifico
do segmento ¢ incorporado mediante a aplicacdo de fatores individuais beta. Os fatores beta sdo avaliados anualmente
com base nos dados de mercado disponiveis ao publico. Estimativas de taxa de crescimento: As taxas sdo baseadas em
pesquisa publicada sobre o segmento de atuagéo. Sensibilidade a mudancas nas premissas: As implicaces das principais
premissas para 0 montante recuperavel so discutidas a seguir: ® Taxa de crescimento — A administracao reconhece que a
velocidade da mudanca tecnoldgica e a entrada de novos concorrentes no mercado causem impacto nas premissas de taxas
de crescimento. A entrada de novos concorrentes no mercado nao devem afetar materialmente as taxas de crescimento
adotadas na projecéo; ® Margens EBITDAS — A reducdo na demanda pode levar a uma queda na margem EBITDA. Uma
redugdo na margem EBITDA de 5% resultaria em uma queda no valor do Grupo Duotur de 6,0%, de 10,6% na Submarino,
de 5,3% na Viatrix, 7,7% na Trend e de 8,3% na Visual, respectivamente. ® Taxas de desconto — Um aumento na taxa de
desconto antes de impostos de 1% no Grupo Duotur resultaria em uma queda de 10,7% no valor da companhia, de 11,3%
na Submarino, de 9,7% na Viatrix, de 11,5% na Trend e de 10,5% na Visual, respectivamente.

(i) A taxa de juros anual sobre o empréstimo é LIBOR 6 meses + 1,56%, com pagamentos semestrais de juros e amortizagéo
a partir de 2 de marco de 2016 e amortizacgdo iniciando em 2 de marco de 2016. Esta divida foi totalmente protegida (hedge)
com swap para 107,5 % do CDI ao ano. Os recursos foram utilizados para capital de giro. (i) Em garantia, a Companhia
concedeu um montante minimo de R$150.000 em direitos de crédito relativos aos recebiveis de cartdes de crédito, emitidas
ou que venham a ser emitidas a seu favor. Esta divida foi totalmente protegida (hedge) com swap para 117,6% do CDI ao
ano. Esse empréstimo foi liquidado integralmente em 2017. (jii) Em 12 de Abril de 2017, a Visual tomou um empréstimo junto
a0 Banco do Brasil no valor de R$ 21.000 a um custo de CDI + 6,15% a.a, com amortizacdes mensais de R$ 600 + juros,
com vencimento em Abril de 2020. O valor foi registrado como circulante tendo em vista a expectativa de liquidag&o nos
proximos 12 meses. (iv) Em 27 de Setembro de 2017, a Visual contratou novo empréstimo junto ao Banco do Brasil no valor
de R$5.000 a um custo de CDI + 5,21%a.a., com amortizacdes mensais de R$ 385 + juros, com vencimento em Novembro
de 2018. (v) Em 7 de Abril de 2017, a Visual tomou um empréstimo junto ao Banco Santander no valor de R$ 8.000 a uma
taxa pré-fixada de 1,90%a.m. a ser liquidado em Fev/2018. (vi) Em Agosto/17, a Visual tomou dois novos empréstimos
junto ao Banco Safra totalizando R$ 3.000 a uma taxa pré-fixada de 1,19%a.m., com vencimento em Fev/2018. (vii) Em
12 de Setembro de 2016, a Trend tomou um empréstimo junto ao Banco Itad no valor de R$ 2.000 a uma taxa pré-fixada
de 1,30%a.m. com amortizagdes mensais e vencimento em Ago/19. 0 valor foi registrado como circulante tendo em vista
a expectativa de liquidacao nos proximos 12 meses. (viii) Em 9 de Novembro de 2016, a Trend tomou novo empréstimo
junto ao Banco Itati no valor de R$2.000 a uma taxa pré-fixada de 1,35%a.m., com amortizagdes mensais e vencimento
em Out/19. 0 valor foi registrado como circulante tendo em vista a expectativa de liquidagdo nos proximos 12 meses. (ix) A
Trend adquiriu 4 veiculos através de leasing com o Banco Itat a uma taxa média de 1,55%a.m e vencimentos até Dez/2019.
0 valor foi registrado como circulante tendo em vista a expectativa de liquidagao nos préximos 12 meses. (x) Em Agosto de
2016, a Trend fixou um contrato de arrendamento mercantil com o Banco Daycoval para aquisicéo de hardware no valor
de R$ 443 com pagamentos em parcelas mensais e vencimento em Julho de 2018. A Companhia efetuou andlises dos
covenants atrelados aos contratos de empréstimos e concluiu pelo cumprimento de todas as suas obrigacées financeiras
e ndo financeiras em 31 de dezembro de 2017 e 2016.

m Debéntures

Controladora e Consolidado

31/12/2017

Data de Nao
Emisséo emissdo Vencimentos Remuneracdo a.a. Ci i Total
12 emisso 03/03/2017  03/03/2019 107,5% do CDI  150.548 49.913 200.461
2° emisséo 2111/2017  21/11/2020 107,5% do CDI 3615 _ 598.918 602.533
Total 154163 _ 648.831 802.994

1° Emissdo: Em 3 de marco de 2017, a Companhia fez a 1* Emissdo de 200.000 Debéntures Simples, ndo conversiveis
em acoes, em série Unica, de espécie quirograféria, para Distribuicdo Publica com Esforcos Restritos com as seguintes
caracteristicas e condicdes: Os juros remuneratdrios serdo calculados pela formula constante da Escritura de Emisséo e
pagos trimestralmente, tendo o primeiro pagamento ocorrido em 3 de junho de 2017 no montante de R$5.463. Os custos de
transagéo associados, cujo valor era de R$826, foram alocados como redugéo do passivo e sao reconhecidos como despesas
financeiras, de acordo com os termos contratuais desta emissao. Sem prejuizo da liquidacao antecipada, nos termos previstos
na Escritura de Emissao, o valor nominal unitério das debéntures sera amortizado em trés parcelas, sendo: (a) 25% do Valor
Nominal Unitario amortizado em 3 de junho de 2018; (b) 50% do Valor Nominal Unitario amortizado em 3 de dezembro de
2018, e (c) 25% do Valor Nominal Unitario amortizado em 3 de marco de 2019. 2° Emissao: Em 21 de novembro de 2017,
a Companhia fez a 22 Emissao de 600.000 Debéntures Simples, ndo conversiveis em agdes, em série tnica, de espécie
quirografaria, de valor unitario de R$1, Distribuicao Publica com Esforcos Restritos com as seguintes caracteristicas e con-
dicdes: Os juros remuneratorios serdo calculados pela formula constante da Escritura de Emissédo e pagos semestralmente.
0s custos de transacdo associados, cujo valor era de R$1.637, foram alocados como reducéo do passivo e sdo reconhecidos
como despesas financeiras, de acordo com os termos contratuais desta emissdo. Sem prejuizo da liquidacao antecipada,
nos termos previstos na Escritura de Emissdo, o valor nominal unitario das debéntures sera amortizado a partir de 3 anos
contados da sua data de emissao, vencendo-se, portanto, em 21 de novembro de 2020. As parcelas dos juros remuneratorios
serao pagos em seis parcelas, conforme a seguir: (a) 21 de maio de 2018; (b) 21 de novembro de 2018; (c) 21 de maio de
2019; (d) 21 de novembro de 2019; (e) 21 de maio de 2020; (f) 21 de novembro de 2020. Covenants: Eventos financeiros de

imentt i de 40 automatica:  Vencimento antecipado de dividas bancdrias e operacdes de mercado de
capitais, local ou internacional de valor individual ou agregado igual ou superior a R$20.000 ou seu equivalente em moeda
estrangeira; e ® Vencimento antecipado de qualquer obrigacao pecunidria com qualquer terceiro, local ou internacional, de

31/12/2017
Encargos  Circulante  Nao Ci Total
Libor 3 meses +
Citibank USD (i) mar/19 2,07% a.a. 64.498 13.7112 78.210
Total _ 64498 13712 78.210
31/12/2017
Vencimento Encargos  Circulante  Nao Ci Total
Libor 3 meses +
Citibank USD (i) mar/19 2,07% a.a. 64.498 13.7112 78.210
Banco do Brasil S.A. (iii) abr/20 CDI + 6,15% a.a 17.311 - 17.311
Banco do Brasil S.A. (iv) nov/18 CDI +5,25% a.a 4.245 - 4.245
BNDES S.A. mai/18 TJLP 86 - 86
Banco Safra (vi) fev/18 1,19% a.m 3.035 - 3.035
Santander (v) fev/18 1,90% a.m. 1.895 - 1.895
Itad unibanco (vii) ago/19 1,30% a.m 1.401 - 1.401
Itad unibanco (viii) out/19 1,35% a.m 1.620 - 1.620
Itaucard (ix) dez/19 1,55% a.m 320 - 320
Daycoval Leasing (x) Jul/18 1,52% a.m 177 - 177
Total 94.588 13.712  108.300
Controladora e
31/12/2016
Vencimento Encargos  Circulante  Nao Ci Total
Libor 3 meses +
Citibank USD (i) Mar/2019 2,07% a.a. 62.705 76912  139.617
BRADESCO USD (ii) Abr/2017 Pré 3,65% a.a. 153.416 - 153.416
Total 216.121 76.912  293.033

valor individual ou agregado igual ou superior a R$40.000 ou seu equivalente em moeda estrangeira. Eventos financeiros
de i ipad i A bleia Geral de Deb istas: o Protesto de titulos de valor individual ou global
que ultrapasse R$40.000, ou seu equivalente em moeda estrangeira, salvo se no prazo legal a Emissora tiver tomado
medidas cabiveis para comprovar ao Agente Fiduciario que: (@) o protesto foi efetuado por erro ou ma-fé de terceiro ou era
ilegitimo, (b) o protesto seja cancelado, ou, ainda, (c) o protesto tenha a sua exigibilidade suspensa por sentenca judicial;
* Inadimplemento, pela Emissora, de qualquer decisdo judicial e/ou de qualquer decisdo arbitral, a partir do momento em
que se tornar(em) exequivel(eis) contra a Emissora, cujo valor individual ou agregado seja igual ou superior a R$40.000; ®
Inadimplemento, pela Emissora, desde que observados os respectivos prazos de cura previstos em qualquer divida decorrente

de empréstimos, financiamentos e operacdes de mercado de capitais, local ou internacional de valor individual ou agregado
igual ou superior a R$40.000; ® Desapropriacéo, confisco ou qualquer outro ato de qualquer entidade governamental de
qualquer jurisdicao que resulte na perda, pela Emissora e/ou por qualquer Controlada, da propriedade e/ou da posse direta
ou indireta de seus ativos em valor, individual ou agregado, igual ou superior a R$40.000. 12 Emissdo: N&o observancia,
pela Emissora, por dois trimestres consecutivos ou por quatro trimestres alternados durante toda a vigéncia da Emisséo,
do indice financeiro decorrente do quociente da divisdo da Divida Liquida pelo EBITDA, que devera ser igual ou inferior a
3,00 vezes, a ser apurado trimestralmente com base nas informagdes financeiras trimestrais consolidadas da Emissora.
* 2° Emissdo: Nao observancia, pela Emissora, por dois trimestres consecutivos ou por dois trimestres alternados durante
toda a vigéncia da Emissdo, do indice financeiro decorrente do quociente da divisdo da Divida Liquida pelo EBITDA, que
deverd ser igual ou inferior a 3,00 vezes, a ser apurado trimestralmente com base nas informacdes financeiras trimestrais
consolidadas da Emissora revisadas pelo auditor independente ou demonstracdes financeiras consolidadas da Emissora
auditadas pelo auditor independente. e Cessao, venda, alienacao e/ou qualquer forma de transferéncia, pela Emissora e/
ou por Controladas por qualquer meio, de forma gratuita ou onerosa, de ativos em valor, individual ou agregado, igual ou
superior a R$40.000, exceto: (i) por cessdo, venda, alienacéo e/ou transferéncia de ativo(s) para qualquer Controlada desde
que seja ou se torne (antes do evento) garantidora da operagéo ou (iii) caso os recursos obtidos com o referido evento sejam
imediatamente e integralmente utilizados para resgate da totalidade das Debéntures, nos termos permitidos na Escritura de
Emissdo. A Companhia efetuou analises dos covenants atrelados aos contratos de debéntures e concluiu pelo cumprimento
de todas as suas obrigacoes financeiras e nao financeiras em 31 de dezembro de 2017 e 2016.

m Compromissos

0s pagamentos minimos totais de arrendamento, segundo os arrendamentos operacionais ndo cancelaveis, sao:

Consolidado

31/12/2017  31/12/2016

Menos de um ano 13.581 8.063
Mais de um ano e menos que cinco anos 33.501 19.306
Mais de 5 anos 14.208 6.840
61.290 34.209

0 valor das despesas de arrendamentos operacionais para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 foi R$19.737
(R$16.453 em 2016). Todos os contratos que possuem cldusulas de multa em caso de quebra contratual preveem a
penalidade de até trés meses de aluguel, sendo que se a Companhia rescindisse estes contratos, o valor total seria de
aproximadamente R$4.417

m Provisdes para d las judiciais e administrativas

Em 31 de dezembro de 2017 e 2016 a Companhia era parte envolvida em processos trabalhistas e civeis em andamento e
estd discutindo essas questdes tanto na esfera administrativa como na judicial, as quais, quando aplicaveis, sao amparadas
por depdsitos judiciais (incluido em outras contas a receber). As provisdes para eventuais perdas decorrentes desses processos
sdo estimadas e atualizadas pela Administracao, amparada pelo apoio de seus consultores legais.

Civeis Tributarios Total

Saldo em 31 de dezembro de 2015 3.469 20.722 - 24191
Adicdes 247 17.977 - 18.224
Reversdes/pagamentos 83) (14.199 - (14.282)
Saldo em 31 de dezembro de 2016 3.633  24.500 - 28133
Adicoes 649 14.458 3.212 18.319
Reverstes/pagamentos (766) (15.089) - (15.855)
Saldo em 31 de dezembro de 2017 3516 23869 3212 30.597
i Civeis Tributarios Total

Saldo em 31 de dezembro de 2015 3.469 29.149 - 32618
Combinacdes de negdcios 2.896 2.206 - 5.102
Adicdes 247 24.257 - 24.504
Pagamentos (83) (22.627) - (22.710)
Saldo em 31 de dezembro de 2016 6.529  32.985 - 39514
Combinacdes de negdcios 4.789 135 142 5.066
Adicdes 2.905 14.467 8.536 25.908
Pagamentos (780) (19.198) - (19.978)
Saldo em 31 de dezembro de 2017 13443 28389 __ 8678 _50.510

Autuagdo federal acerca do agio: Em 7 de janeiro de 2015 a Companhia foi autuada pela Secretaria da Receita Federal para a
exigéncia do Imposto de Renda da Pessoa Juridica (“IRPJ”) e da Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido (“CSL”), relativos
ao periodo de 2010 a 2013, em decorréncia da glosa de despesas de amortizacéo fiscal do agio. O valor total do principal
do auto de infracao é de R$127.703, e conforme avaliago de seus assessores juridicos e entendimento jurisprudencial, a
probabilidade de sucesso a favor da Companhia é de 70% (possivel).

n Imposto de renda e contribuicao social

Imposto de renda e contribuicdo social correntes: A tributagao sobre o lucro compreende o imposto de renda e a contribuicao
social. 0 imposto de renda é computado sobre o lucro tributavel pela aliquota de 15%, acrescido do adicional de 10% para
os lucros que excederem R$240 no periodo de 12 meses, enquanto a contribui¢do social € computada pela aliquota de
9% sobre o lucro tributavel, reconhecidos pelo regime de competéncia. O Imposto de Renda de Pessoa Juridica (IRPJ) e
Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) sao reconhecidos na demonstracao do resultado, exceto na proporgéo em
que estiverem relacionados com itens reconhecidos diretamente no patrimdnio liquido ou no resultado abrangente. Nesse
caso, 0 imposto também € reconhecido no patrimdnio liquido ou no resultado abrangente. Os encargos de IRPJ e CSLL
correntes séo calculados com base nas leis tributdrias promulgadas, ou substancialmente promulgados, na data do balanco.
A Administracdo avalia, periodicamente, as posicdes assumidas pela Companhia nas declaracées de impostos de renda
com relagdo as situacdes em que a regulamentacao fiscal aplicavel da margem a interpretacdes. A Companhia estabelece
provisdes, quando apropriado, com base nos valores estimados de pagamento as autoridades fiscais. Antecipacdes ou
valores passiveis de compensacao sdo demonstrados no ativo circulante, de acordo com a previsdo de realizacao. Imposto
de renda e contribuicéo social diferidos: O imposto de renda e contribuicéo social diferidos sdo reconhecidos sobre as
diferencas temporarias decorrentes de diferencas entre as bases fiscais dos ativos e passivos e seus valores contabeis nas
demonstracdes financeiras consolidadas. Entretanto, o imposto de renda e contribuicao social diferidos ndo sdo contabi-
lizados se resultar do reconhecimento inicial de um ativo ou passivo em uma operagéo que ndo seja uma combinagao de
negécios, a qual, na época da transacdo, ndo afeta o resultado contabil, nem o lucro tributavel (prejuizo fiscal). O imposto
de renda e contribuicdo social diferidos sdo determinados, usando aliquotas de imposto (e leis fiscais) promulgadas, ou
substancialmente promulgadas, na data do balanco, e que devem ser aplicadas quando o respectivo imposto diferido ativo
for realizado ou quando o imposto diferido passivo for liquidado. O imposto de renda e contribuicdo social diferidos ativo
sdo reconhecidos somente na propor¢éo da probabilidade de que lucro tributével futuro esteja disponivel e contra o qual as
diferencas temporarias possam ser usadas. Os impostos de renda diferidos ativos e passivos sao compensados quando h&
um direito exequivel legalmente de compensar os ativos fiscais correntes contra os passivos fiscais correntes e quando os
impostos de renda diferidos ativos e passivos se relacionam com os impostos de renda incidentes pela mesma autoridade
tributavel sobre a entidade tributéria ou diferentes entidades tributdveis onde ha intencao de liquidar os saldos numa base
liquida. a) Reconciliacdo de despesas com o imposto de renda e a contribui¢do social

Controladora

Exercicio findo em 31 de dezembro de

2017 2016 2017 2016
Lucro antes do imposto de renda e contribuicao social das operacdes
em continuidade 289.832 251.157 342560  302.912
Prejuizo antes do imposto de renda e contribuicéo social das operagdes
descontinuadas - - (1.540) (3.314)
Lucro antes do imposto de renda e contribuicéo social 289.832 251.157 341.019  299.598
Imposto de renda a aliquota nominal — 34% (98.543) (85.393) (115.948) (101.863)
Opcoes de acdes outorgadas e reconhecidas (332) (6.301) (332) (6.301)
Receitas/Despesas indedutiveis - - (4.196) -
Bonus ndo recorrentes (1.875) - (2.376) -
Equivaléncia patrimonial 20.503 11.198 - -
Juros sobre capital proprio 13.934 7.549 13.934 7.549
Outros 373 (496) 6.346 413
Imposto de renda e contribuicéo social (65.940) (73.443) (102.571) (100.202)
Corrente (77.770)  (43.066) (123.471) (82.388)
Diferido 11.830 (30.377) 20.900 17.814)
Despesa de imposto de renda e contribuicao social (65.940) (73.443) (102.571) (100.202
Aliquota efetiva 23% 29% 30% 33%

b) Composicéo do imposto de renda e contribuicao social diferidos

Controladora
31 de dezembro de

2017 2016 2017 2016
Provisao para demandas judiciais e administrativas 10403 9.565 12.894 9.644
Provisao para honus e PLR 14604 7371 17.728 9.435
Provisdo para perdas com adiantamentos - 9.017 - 9017
Provisao para encargos financeiros no desconto de recebiveis 9880 7.072 9.880 7.072
Prejuizo fiscal e base negativa de controlada - - - 4785
Instrumentos derivativos (competéncia) 4.890 - 489 -
Amortizacéo dos ativos alocados no preco de aquisicéo (PPA) - - 14025 6.420
Outras (*) 26.339 22.221
Ativo de imposto de renda diferido 53.634 85.756 68.594

(*) Inclui ativos de tributos diferidos de outras provisdes ndo significativas individualmente e pulverizadas.

Abaixo é apresentado o cronograma de realizacao dos ativos de tributos diferidos com base em projecdes de resultados
futuros elaboradas e fundamentadas em premissas internas e em cendrios econdmicos futuros que podem, portanto, sofrer
alteracdes, na data base 31 de dezembro de 2017:

Ano Controladora  Consolidado
2018 48.310 62.349
2019 10.413 19.231
2020 3.058 3.357
2021 - 570
2022 - 249
Total 61.781 85.756
¢) Movif a0 do imposto de renda diferido
Controladora lidad
31 de dezembro de
2017 2016 2017 2016
Saldo inicial 53.634  79.648 68.594  80.918
Adicéo 20.847 8.719 35.109  22.409
Compensacao (12.700) (34.733) (17.947) (34.733)
Saldo final 61.781 53.634 85.756 _68.594

Contas a pagar e a receber de aquisicéo de controlada

17.1. Contas a pagar de aquisicéo de controlada: O saldo de contas a pagar refere-se a aquisicao da Submarino Viagens
(anteriomente B2W Viagens). O saldo a pagar esta sendo corrigido pela SELIC e foi utilizada a taxa de desconto de 15%a.a.
A movimentag&o do contas a pagar é a seguinte:
Detalhes da transacao

Saldo restante a pagar em 31 de dezembro de 2015

Valores
51.708

Valores pagos no ano de 2016 (2.278)
Juros do periodo de 2016 7.030
Saldo restante a pagar em 31 de dezembro de 2016 56.460
Valores pagos no ano de 2017 -
Juros do periodo no ano de 2017 5.626
Saldo a pagar em 31 de dezembro de 2017 62.086
Circulante 4.073
Nao circulante 58.013
0 saldo a pagar serd liquidado da seguinte forma:

Consolidado
Ano Valor
2018 4.073
2019 4.091
2020 em diante 53.922
Total 62.086

17.2. Contas a receber de aquisicao de controlada: Reducéo do preco de compra: O valor definido em contrato do capital
de giro e empréstimo da investida nao foi cumprido pela vendedora que, possui um saldo a receber de R$13.453 no prazo
inicial de 90 dias contados a partir da data da aquisi¢éo, portanto este montante reduz o preco de compra. A garantia de
recebimento deste montante € o proprio valor a pagar para os vendedores. Conforme acordo com a administracéo o valor
foi recebido integralmente até o final do quarto trimestre de 2016. Provisdo para demandas judiciais: em
conformidade com as clausulas dos contratos firmados entre a Companhia e o antigo acionista controlador da Submarino
Viagens (anteriormente B2W Viagens), quaisquer eventuais contingéncias do passado (anteriores a data de aquisicéo) nao
sdo de responsabilidade da Companhia, sendo obrigacdo do antigo controlador. Assim, as provisdes para demandas ou
reivindicagdes anteriores as respectivas datas de aquisicdo sdo provisionadas, uma vez que o desembolso ocorrerd pela
Companhia. Porém, devido ao acordo de acionistas mencionado acima, a Administragdo também reconhece um contas
a receber com antigos controladores. O saldo a receber em 31 de dezembro de 2017 era de R$1.902. Ambos os saldos
estdo registrados na investida.

m Patrimoénio liquido

a) Capital social: O capital subscrito em 31 de dezembro de 2017 é representado por 141.700.212 de acdes ordindrias
(134.330.243 em 31 de dezembro de 2016), sem valor nominal, e é distribuido conforme descrito abaixo:

31/12/2017 31/12/2016

Acdes Valor Acdes Valor

Outros 141.700.212 486.370 134.330.243  281.635
Total 141.700.212 486.370 134.330.243 281.635

0 capital social autorizado em 31 de dezembro de 2017 e 31 de dezembro 2016 ¢ de R$5.000.000, sem determinacao das
unidades de acdes. Em 16 de agosto de 2016, a Companhia em complemento aos fatos relevantes divulgados em 27 de
julho de 2016 € 1 de agosto de 2016, bem como ao comunicado ao mercado divulgado em 10 de agosto de 2016, informou
ao0s seus acionistas e ao mercado em geral sobre a liquidacéo, da oferta publica secundéria com esforcos restritos de
distribuic@o de acdes ordinarias da Companhia, detidas pelo BTC Fundo de Investimento em Participacdes (FIP BTC) e pelo
GJP Fundo de Investimento em Participacdes (FIP GJP). A Oferta compreendeu a distribuicdo piblica secundéria, com
esforgos restritos de colocagdo, de 39.058.660 agdes de titularidade do FIP BTC e 20.941.340 agdes de titularidade do FIP
GJP, a um preco por agdo de R$20,50, resultando em um montante total de R$1.230.000. Tendo em vista que a Oferta
compreende exclusivamente uma distribuicdo secundaria, ndo houve nenhum ingresso de recursos para a Companhia,
sendo que os Acionistas Vendedores receberam a totalidade dos recursos liquidos resultantes da venda das Acdes e serdo
responsaveis pelo pagamento de todos os custos e despesas incorridos com a Oferta. Com a liquidagéo da Oferta, o FIP
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BTC passou ser titular de 21.056.669 acdes ordindrias de emissdo da Companhia, representativas de 15,68% do capital
social da Companhia, e o FIP GJP passou ser titular de 11.336.919 acdes ordinarias de emisséo da Companhia, represen-
tativas de 8,44% do capital social da Companhia. Em 9 de novembro de 2016, nos termos do artigo 12 da Instrugéo n° 358
da Comissao de Valores Mobilidrios (“CVM”), a Companhia foi notificada, de que seu acionista BTC Fundo de Investimento
em Participacdes (“FIP BTC”) alienou, por meio de operacdes realizadas no ambiente de bolsa de valores na forma de venda
em bloco (block trade), em 4 de novembro de 2016, 20.756.303 acdes ordindrias de sua titularidade emitidas pela Compa-
nhia. Desta forma, com a liquidacao fisica e financeira das referidas operacdes na presente data, o FIP BTC deixou de ser
um acionista relevante da Companhia. O Conselho de administracdo aprovou os seguintes eventos: - 7 de dezembro de
2016 — Aprovado o aumento de capital da Companhia mediante capitalizacdo da parcela final da reserva especial de agio,
que foi amortizada para fins de realizagdo do beneficio fiscal correspondente nas Demonstragdes Financeiras encerradas
em 30 de setembro de 2016, dentro do limite do capital autorizado, sem a emisséo de novas acdes e para o beneficio de
todos os acionistas, na proporgéo de suas respectivas participagdes no capital da Companhia, no valor de R$ 63.532. - 5
de julho de 2017- Aprovado o aumento de capital da Companhia, em razéo do exercicio de opcdes de compra de acdes por
um beneficidrio no ambito do 6° Plano de Opcéo de Compra de Agdes da Companhia. O aumento de capital foi de R$2.507
mediante a emissdo de 200.000 (duzentas mil) novas acdes ordinarias nominativas e sem valor nominal ao preco de
emissao de R$ 12,53286138 por acdo subscrita, sendo o preco fixado com base no Contrato do 6° Plano de Outorga de
Opgéo de Compra de Agdes celebrado com o beneficidrio e a Companhia. - 2 de agosto de 2017- Aprovado o aumento de
capital da Companhia, em razao do exercicio de opgdes de compra de agdes por dois beneficirios no dmbito do 3° e 4°
Plano de Opcao de Compra de Acdes da Companhia. 0 aumento de capital foi de R$8.851 e R$489 mediante a emissao de
904.860 (no e quatro mil oi e sessenta) e 50.000 (cinquenta mil) novas acdes ordinarias nominativas e
sem valor nominal, respectivamente, ao preco de emisséo de R$9,782094959 por acao subscrita, sendo os precos fixados
com base nos Contratos do 3° e 4° Planos de Outorgas de Opcdes de Compra de Agdes celebrado com os beneficidrios e a
Companhia. - 23 de outubro de 2017 — Em Assembleia Geral Extraordinaria, realizado em 2? convocagao, foi aprovada a
incorporacéo de acdes da READ e da Reserva Facil pela Companhia correspondente a 49% de participacdo nessas empre-
sas correspondente a parcela a prazo de R$189.701, com a emisséo de 5.930.009, novas acdes ordinarias, nominativas,
escriturais e sem valor nominal, pelo preco de emissao de R$ 31,9899959662, fixado nos termos do artigo 170, § 1.° inciso
Ill da Lei das S.A., a serem subscritas pelos diretores das Incorporadas por conta de seus acionistas, na proporcéo de suas
respectivas participacdes no capital social da Read e da Reserva, e integralizadas mediante a incorporagéo das acdes da
Read e da Reserva pela Companhia (nota 10.b). - 24 de novembro de 2017 —Aprovado o aumento de capital da Companhia,
em razdo do exercicio de opgdes de compra de agdes por quatro beneficiarios no ambito do 4° Plano de Opgéo de Compra
da Companhia. 0 aumento de capital foi de R$1.761 mediante a emissdo de 180.000 (cento e oitenta mil) novas acdes
ordindrias nominativas e sem valor nominal, respectivamente, ao prego de emisséo de R$9,781956105 por acéo subscrita,
sendo os precos fixados com base nos Contratos do 3° Plano de Outorga de Opcdes de Compra de Agdes celebrado com os
beneficiarios e a Companhia. - 24 de novembro de 2017 — Aprovado o aumento de capital da Companhia, em razao do
exercicio de opgdes de compra de acdes por dois beneficiarios no &mbito do 5° Plano de Opcéo de Compra de Acdes da
Companhia. 0 aumento de capital foi de R$477 mediante a emiss@o de 36.000 (trinta e seis mil) novas acdes ordinérias
nominativas e sem valor nominal, respectivamente, ao prego de emisséo de R$13,245925159 por acéo subscrita, sendo os
pregos fixados com base no Contrato do 5° Plano de Outorga de Opgdes de Compra de Acdes celebrado com os beneficia-
rios e a Companhia. - 24 de novembro de 2017 — Aprovado o aumento de capital da Companhia, em razao do exercicio de
opcdes de compra de acdes por um beneficiario no &mbito do 5° Plano de Opcao de Compra de Acdes da Companhia. O
aumento de capital foi de R$363 mediante a emisséo de 30.000 (trinta mil) novas acdes ordindrias nominativas e sem valor
nominal, respectivamente, ao preco de emissao de R$12,115925159 por acdo subscrita, sendo 0s precos fixados com base
no Contrato do 5° Plano de Outorga de Opgdes de Compra de Agoes com 0s icidrios e a Companhia. - 24
de novembro de 2017 — Aprovado o aumento de capital da Companhia, em razao do exercicio de opcdes de compra de
acdes por um beneficidrio no &mbito do 5° Plano de Opgéo de Compra de Acdes da Companhia. O aumento de capital foi
de R$100 mediante a emisséo de 8.100 (oito mil e cem) novas acdes ordinarias nominativas e sem valor nominal, respec-
tivamente, ao preco de emissdo de R$12,375925159 por acéo subscrlta sendo 08 pregos fixados com base no Contrato do
5° Plano de Outorga de Opgoes de Compra de Agdes ¢ com 0s b drios e a Comp. - 24 de novembro de
2017 — Aprovado o aumento de capital da Companhia, em razdo do exercicio de opgdes de compra de acdes por um
beneficidrio no ambito do 5° Plano de Opgéo de Compra de Acdes da Companhia. 0 aumento de capital foi de R$486 mediante
a emisséo de 31.000 (trinta e um mil) novas agdes ordindrias nominativas e sem valor nominal, respectivamente, ao preco
de emisséo de R$15,676370766 por agdo subscrita, sendo os precos fixados com base no Contrato do 4° Plano de Outorga

de Opgoes de Compra de Acdes celebrado com 0s b jdrios e a C . As 1tacoes do capltal social de
2017 descritas acima totalizam R$ 204.735. b) 0 pgoes de compra de agoes A Companhia concede remuneragéo na forma
de pagamento com base em acdes a seus principais executivos e administradores. A estimativa do valor justo dos paga-
mentos com base em agdes depende do modelo de avaliagdo selecionado para a concessdo desses instrumentos patrimo-
niais, assim como o uso de diversas premissas, 0 que depende dos termos e condices da concessao. As despesas dessas
transacdes sdo reconhecidas no resultado (despesas gerais e administrativas) durante o periodo em que o direito é
adquirido em contrapartida da reserva de pagamentos baseados em acdes, no patrimdnio liquido. O preco de exercicio das
opgdes concedidas € o valor justo de mercado das agdes no momento da outorga das opges, corrigido pela variagéo do
Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo — IPCA até a data de exercicio. As opcdes outorgadas sdo divididas como
descrito a seguir: “Time Based Options” (TBO)— prové o direito do beneficiario de comprar agdes a um preco predeterminado
com base no tempo de trabalho continuo na Companhia. Estas opgdes estdo sujeitas a um periodo aquisitivo dos direitos
as opcdes e ao seu exercicio. “Performance Based Options” (PBO) — prové o direito do beneficiario de comprar agdes
condicionado ao cumprimento de taxas de retorno sobre o capital investido dos acionistas de no minimo 25% a.a., em
dolares norte-americanos. No caso da ocorréncia de uma abertura inicial de capital (IP0), e sendo a taxa de retorno sobre
o capital investido dos acionistas acima de 30% a.a., as PBOs serdo convertidas em TBOs. Adicionalmente, os beneficiarios
devem manter a durago da continua relagéo empregaticia, conforme definido pelo plano de pagamento baseado em agdes
da Companhia anterior ao exercicio da opgao outorgada e deve observar o periodo de lockup de um ano apés a data de
aquisicao. As opgdes sdo exerciveis em até 10 anos da data de outorga. No evento de término da relagdo empregaticia do
contrato de trabalho, todas as opcdes com direito de exercicio que tenham sido adquiridas devem ser exercidas em 90 dias
contados a partir da data de saida do beneficirio da Companhia. Em 2014, foram alterados o Terceiro e Quarto Plano de
Opcéo de Compra de Acdes da Companhia, com o objetivo de tornar os referidos Planos economicamente atrativos vis-a-vis
a variacao do valor de mercado das acdes da Companhia desde a data de sua abertura do capital. O preco de exercicio de
ambos os Planos foi ajustado de R$13,53 e R$14,63 para R$11,82 e o niimero total de Opgdes dos Planos foi reduzido em
10%. Essas alteragdes sdo consistentes com o plano estratégico da Companhia para manter os executivos-chave e garan-
tir que os mesmos sejam apropriadamente incentivados a criar, no longo prazo, valor a Companhia. No dia 9 de outubro de
2015, foi aprovado o Quinto Plano de Opcao de Compra de Agdes da Companhia. O Plano tem como principal objetivo atrair,
motivar e reter os executivos-chave da Companhia, que foram indicados para receber tais opcdes, de forma a garantir que
uma parte relevante de seu patrimdnio esteja atrelada a geracéo de valor para a Companhia em longo prazo. O nimero
maximo de acdes disponiveis para o exercicio das Opcdes no &mbito do Plano esté limitado a 1.363 acdes, que representam
0,95% do capital social diluido da Companhia. No dia 9 de dezembro de 2016, na Reunido do Conselho de Administragdo
foi aprovado o Sexto Plano de Opcéo de Compra de Acdes da Companhia. O Plano tem como principal objetivo atrair,
motivar e reter os executivos-chave da Companhia, que foram indicados para receber tais opcdes, de forma a garantir que
uma parte relevante de seu patrimdnio esteja atrelada a geracéo de valor para a Companhia em longo prazo. O nimero
maximo de acdes disponiveis para o exercicio das Opcdes no &mbito do Plano esté limitado a 1.500 acdes, que representam
1,13% do capital social diluido da Companhia. Adicionalmente, também foi aprovada a alteragdo do Quarto e do Quinto
Planos de Opgdes de Compra de Acdes da Companhia. Tal alterago prevé que o preco de exercicio (a) ndo deve ser corrigido
monetariamente, e (b) dedugéo do preco de exercicio das Opcdes do valor por acao possivelmente a ser pago a titulo de
dividendos ou juros sobre capital proprio. O impacto da mudanga gerou um complemento de despesa em R$ 1.609 no
resultado de 2016. Em assembleia geral extraordinaria realizada em 2 de junho de 2017, os acionistas da Companhia
deliberaram sobre o Plano de Incentivo Baseado em Acdes CEO (“ILP CEQ”) destinado ao Diretor Presidente da Companhia
e 0 Plano de Incentivo Baseado em Agdes CFO (“ILP CFO”) destinado ao Vice-Presidente Administrativo Financeiro e De
Relagdes com Investidores da Companhia. Nos termos do ILP CEO e do ILP CFO, os executivos elegiveis terdo direito,
observadas determinadas condicdes descritas nos Planos, de receber agdes restritas da Companhia. 0 nimero total maximo
de acdes restritas que poderao ser entregues no ambito do ILP CEO é de 2.039.000 acdes representativas do capital social
total da Companhia, correspondentes a 1,5% do capital social da Companhia atual, em bases totalmente diluidas. Ja o
namero total maximo de acdes restritas que poderdo ser entregues no ambito do ILP CFO é de 274.000 agdes representa-
tivas do capital social total da Companhia, correspondentes a 0,2% do capital social da Companhia atual, em bases totalmente
diluidas. O nimero de acdes restritas a serem entregues aos participantes sera determinado com base nas condigdes
descritas no ILP CEO e ILP CFO. Tanto no ILP CEQ quanto no ILP CFO serdo utilizadas, para liquidagéo das acdes restritas,
acdes atualmente mantidas em tesouraria ou que venham a ser adquiridas pela Companhia para tal fim no ambito de um
programa de recompra de acdes, nos termos do seu estatuto social e da ICVM 567. As movimentacdes no Plano de Opcoes
de compra de acdes estdo detalhadas abaixo:

Exercicio findo em
31/12/2017  31/12/2016  31/12/2017  31/12/2016
Total (412.903) _ (365.976) _ (676.979) _ (595.266)
Despesas de vendas (151.373) (164.639 (192.267) 185.157
Despesas gerais e administrativas (222.342) (170.404) (412.511) (349.258)
Depreciagéo e amortizagéo (39.188) (30.933) (72.207) (60.851)
Total _(412.903) _ (365.976) _ (676.979) _ (595.266)

mOperagéo mantida para venda

Em outubro de 2016, a Administracdo da Companhia tomou a decisao de adquirir, pelo valor total de R$12.000, 22 pontos
comerciais de algumas lojas franqueadas da CVC, atuantes predominantemente no Estado do Rio de Janeiro. Tais lojas
eram operadas por franqueados vinculados a ex-master franqueada do Estado do Rio de Janeiro, que teve seu contrato de
master franquia rescindido pela Companhia em 7 de agosto de 2016. A Companhia, durante o primeiro trimestre de 2017
vendeu 18 lojas, das quais as trés lojas remanescentes serdo alienadas a novos franqueados durante o ano de 2018 e
uma loja teve sua atividade encerrada. Em 31 de dezembro de 2017 e dezembro de 2016, essas lojas estdo classificadas
como grupo de ativos mantidos para venda e como operagéo descontinuada. O resultado do periodo desses ativos liquidos
mantidos para venda é apresentado a seguir.

Consolidado  Consolidado
31/12/2017  31/12/2016
Ativo
Caixa 1 1
Intangivel 998 12.000
Ativos classificados como mantidos para venda 999 12.001
Passivo
Outras contas a pagar (60) (14.189)
Passivos dlretamente associados a atlvos classificados como mantidos para venda (60) (14.189)
Passivos liqui ao grupo de mantidos para venda 939 (2.187)
Consolidado  Consolidado
31/12/2017 31/121/2016
Receita 13.703 914
Despesa (15.243) (4.228)
Prejuizo da operacao descontinuada antes dos impostos (1.540) (3.314)
Imposto de renda e contribuigéo social diferidos 523 1.127
Prejuizo do exercicio da operacdo descontinuada (1.017) (2.187)
0 fluxo de caixa da operacdo mantido para venda esta apresentado abaixo:
Consolidado  Consolidado
31/12/2017  31/12/2016
Prejuizo das operacdes em descontinuidade (1.332) -
Operacional 1.779 12.001
Investimento - (12.000)
Resultado da venda de ativos (447) -

Caixa liquido gerado

m Suk signifi de nao controladores

As informacdes financeiras das subsididrias que tém participacdes significativas de nao controladores sdo fornecidos abaixo:
Proporcéo da participacdo acionaria detida por acionistas nao controladores:

- 1

arias com par i .,.

Pais de constituicéo e

Subsidiarias funcionamento 2016
READ Servicos Turisticos S.A. (“READ”) Brasil  49%
Reserva Facil Tecnologia S.A. (“Reserva Fécil”) Brasil  49%

Em 31 de dezembro de 2016 a Companhia possuia 100% de participacdo nas holdings Duotur Participacdes S.A. que

(Em milhares de opcdes) (Em milhares de agdes)  possuia 51% da READ, e 100% na Refa Participacdes S.A., que possuia também 51% da Reserva Facil. Em 26 de junho
Plano 1 Plano 2 Plano 3 Plano 4 Plano 5 Plano 6 ILP CVC IPLCEO ILP CFO de 2017, a Companhia adquiriu diretamente 49% da participacao acionaria remanescente da READ e da Reserva Facil
Tranche 1.1 Tranche 1.2 Tranche 2.122.3 Tranche 24e25 Tranche3.1 Tranche 41a4.3 Tranche1 Tranche 1 através do Termo de Fechamento de Exercicio de Opgéo de Compra Livre. Portanto, para 31 de dezembro de 2017 néo
PBO TBO TBO TBO T80 TBO T8O TBO TBO TBO TBO possuisaldo de néo controladores, vide Nota 9.c. O saldo acumulado das participagdes significativas de nao controladores
31 de dezembro de 2015 103 501 69 - 5.593 1.564 1.363 - - - - em 31 de dezembro de 2016:
Outorgadas - - - - - 75 - 1.500 - - - Subsidiarias 31/12/2016
Prescritas - - - - - (155) - - - - - READ 84.982
Exercidas - - - - - (86) - - - - - ReservaFécil 5.548
31 de dezembro de 2016 103 501 69 - 5.593 1.398 1.363 1500 _ - - _ = Olucroatribuivel &s participagdes de nao controladores:
Outorgadas - - - - - - - - 301 833 112 Periodo de doze meses
Prescritas (69) - - - - (81) (20) (800) - - - Subsidiarias findo em 31/12/2016
Exercidas (34) 1) (1) - (1.810) (645) (220) (2000 - - _ - READ 17.736
31 de dezembro de 2017 - 500 - 3.783 672 1.123 500 301 833 112 Reserva Facil 1.755
A despesa no exercicio findo em 31 de dezembro de 2017 foi de R$19.038 (R$18.492 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2016). 0 valor justo médio ponderado das opgdes concedidas, determinado com base no modelo de avaliagéo “Customized ~ AS informagdes financeiras resumidas dessas subsidiarias sao fornecidas abaixo. Essa informagéo é baseada em valores
Binomial Tree Model” esté detalhado abaixo: antes das eliminacdes entre empresas. Resumo das demonstracdes do resultado do ano encerrado em 31 de dezembro
Plano 1 Plano 2 Plano 3 Plano 4 Plano 5 Plano 6 ILP CVC ILP CEO ILPCFO  de 2016:
Detalhes Tranche 1.1 Tranche 1.2 Tranche21 Tranche3.1 Tranche4.1 Tranche4.2 Tranche4.3 Tranche1 _Tranche 1 i Reserva
Data de inicio (primeira outorga) 03/05/2010  01/01/2010  10/11/2013  11/03/2013  10/11/2011  01/04/2013  31/10/2013  31/08/2014 09/12/2015 28/04/2017  16/05/2017  16/05/2017 . RA Viagens Fécil
Quantidade de opces — PBO (milhares) - - - - - - - - - - - —  Receita bruta de vendas 179.486 11.399
Quantidade de opges — TBO (milhares) 500 - 68 3.783 514 23 135 1.123 500 301 833 112 Impostos sobre vendas (16.462) (1.222)
Valor de exercicio — R$ R$4,99 R$4,99 R$22,46 R$11,82 R$11,82 R$11,82 R$11,82 R$14,81 R$12,87 N/A N/A N/A  Receita liquida de vendas 163.024 10.177
Volatilidade esperada 32,83% 47,00% 44,35% 30,58% 30,58% 30,58% 30,58% 33,75% 38,33% 36,22% 36,22% 36,22%  Despesas operacionais
Inflagdo estimada (IPCA) 5,87% 5,87% 5,58% - - - - - - - - —  Despesasdevendas (1.639) -
Prazo maturidade estimado 5 anos 4 anos 5anos 4 anos 5 anos 5 anos 5 anos 4,4 anos 5 anos 3 anos 3anos 3anos  Despesas gerais e administrativas (83.243) (3.278)
Valor justo da opgdo R$2,56 RS$4,58 RS$14,44 R$6,38 R$5,07 R$5,23 R$5,54 R$6,19 R$7,51 N/A N/A N/A ge?rec?cao e amortizagéo (13-33) (2.796)
I racionai . -
Deposito judicial: A Administracao decidiu, de forma preventiva, em 18 de outubro de 2017 propor acéo judicial em face da  considera esta aquisicdo como partes relacionadas, tendo em vista que os atuais diretores da Viatrix s3o ex acionistas. b) Lﬁorﬁsan?esgf,fffe’;ﬂﬁaﬁ%r?asnceim % ~ 4103
Unido sobre a possivel tributacdo dos planos de opcdes existentes como remuneracéo, defendendo a natureza mercantildo ~ Remuneragao do pessoal-chave da Administracdo: O pessoal-chave da Administragao inclui os conselheiros e diretores. Despesas financeiras liquidas 7Y 18
contrato. Dessa forma, no Gltimo trimestre de 2017, foi realizado depésitos judiciais no montante total de R$19.227 para Exercicio findo em | cro antes do imposto de renda e da contribuigéo social T 54.658 4121
garantir a discuss&o do risco, e esta apresentado dentro da rubrica “Outros ativos” no ativo néo circulante no balango. c) 31/12/2017 31/12/2016  |mposto de renda e contribuicdo social (18.453) (538)
Reserva de lucros: Reserva legal: é constituida mediante apropriagéo de 5% do lucro liquido do exercicio, até atingir 20%  Salrios e outros beneficios de curto prazo 57.921 50.570  Corrente " (26.257) (1.239)
do capital social. Reserva de capital de giro: é constituida mediante apropriagéo de até 25% do lucro liquido remanescente, ~ Pagamentos baseado em agdes 25.667 18.492  Diferido 7.804 701
apds apropriagdo da reserva legal e distribuicéo dos dividendos, destinada a manutengéo do capital de giro da Companhia, 83.588 69.062 | ycro liquido de operagdes correntes T 36.205 3.583
até o limite de 30% do capital social. Reserva de expanséo: é constituida mediante apropriacéo de até 25% do lucro liquido L N " Atribuivel aos acionistas controladores 18470 1.828
remanescente, apés apropriagdo da reserva legal e distribuigdo dos dividendos, destinada a expansao dos negdcios da m Contratos a embarcar P dep LD Atribuivel aos acionistas ndo controladores 17.736 1.755
Companhia, até o limite de 50% do capital social. Reserva de retengéo de lucros:até 50% do lucro liquido remanescente, apés  Os pacotes turisticos intermediados séo contabilizados como contratos a embarcar antecipados de pacotes turisticos  Resumo da posicéo financeira em 31 de dezembro de 2016:
as apropriagoes previstas no estatuto social da Companhia, podem ser retidos com base em orgamento de capital aprovado  no passivo circulante, devido ser representado por pacotes turisticos vendidos e ainda ndo utilizados pelos passageiros. Reserva
pela Assembleia Geral, na forma prevista no Artigo 196 da Lei das Sociedades por Agdes. d) Distribuicéo de dividendos e Todos os gastos com servicos diretamente relacionados as viagens sao reconhecidos em conjunto com a receita, quando RA Viagens Facil
juros sobre capital proprio: O nosso Estatuto Social estabelece 0 pagamento de dividendo obrigatdrio, em cada exercicio o passageiro efetua o embarque. Em 31 de dezembro de 2017, 0 saldo de contratos a embarcar antecipados de pacotes  Caixa e equivalentes de caixa T 18n 2.157
social, ndo inferior a 25% do lucro liquido ajustado de cada exercicio. Adicionalmente, a politica de dividendos da Companhia  turisticos era R$1.466.372 na Controladora (R$1.288.154 em 31 de dezembro de 2016) e R$1.700.823 no Consolidado  Gontas a receber de clientes 154.238 49
estabelece que serdo pagos dividendos de 50% do lucro liquido anual ajustado, sujeito a certas condigoes descritas na  (R$1.344.977 em 31 de dezembro de 2016). Adiantamentos a fornecedores 35.141 -
referida politica de dividendos. Em reunido do Conselho de Administraao realizada em 15 de fevereiro de 2017 foi efetuada . Contas a receber — partes relacionadas 330 953
aproposta de distribuicéo adicional de dividendos relativos ao exercicio de 2016, através da aprovagdo das demonstragdes m Receita Outras contas a receber 5.783 -
financeiras, calculada conforme demonstrado abaixo, nos termos do estatuto social da Companhia. Em 13 de dezembro de A receita bruta de vendas compreende o valor justo da contraprestagdo recebida ou a receber pela prestagao de servigos Impostos diferidos 8.216 760
2017, 0 Conselho de Administragéo aprovou o pagamento antecipado de juros sobre capital prdprio no valor de R$40.981,  de elaboragdo e intermediag@o de servigos turisticos e de pacotes turisticos. Os pacotes podem incluir passagens aéreas,  Ativo imobilizado 6.798 122
referente o lucro do exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, cujo pagamento foi realizado em 28 de dezembrode 2017. transporte terrestre, reservas didrias, pacotes terrestres, e pacotes de cruzeiros maritimos, entre outros servigos, intermediados  Ativo intangivel 133.246 12.709
. - 31/12/2017  31/12/2016  pela Companhia. Os servigos turisticos so substancialmente prestados diretamente aos clientes por parceiros, dos quaisa  Fornecedores (98.119) (1.859)
Lucro liquido do exercicio 223.892 177.714  Companhia cobra uma porcentagem da renda ou recebe uma comisséo pelo servico de intermediagdo. A parcela cobrada  Contas a pagar — partes relacionadas (17.790) 32
Reserva legal (5%) (11.195) —  oua comissdo recebida corresponde & receita reconhecida. A CVC Servios contabiliza as comissdes na intermediacéo de  Salarios e encargos sociais (12.881) (1.029)
Base de calculo dos dividendos 212.697 177.714  pacotes turisticos preparados e administrados pela Companhia como receita propria, que sdo eliminadas na consolidagdo.  Impostos e contribuigdes a pagar (10.110) (349)
Dividendos minimos 53.174 44.427  Ppara venda de passagem aérea (consolidadora) a transferéncia dos riscos e obrigagdes ocorrem no momento da venda,  Dividendos a pagar (32.635) (1.817)
Juros de capital proprio pagos (40.981) (22.203)  sendo que a receita de intermediagao séo recebidos das companhias aéreas. A Companhia e suas subsidiarias reconhecem  Qutras contas a pagar (513) (355)
Dividendos a pagar 12193 22.224 3 receita quando os riscos sdo substancialmente transferidos, fato que ocorre no momento do embarque, para a venda  Provisdo para demandas judiciais e administrativas (232) (18)
Dividendo adicional proposto o B B B __ = ______ = de pacote turistico, e no momento da venda para transagdes exclusiva de passagens aéreas (consolidadora). As receitas  Patriménio liquido 173.433 11.323
€) Acdes em tesouraria: Instrumentos patrimoniais proprios que sdo readquiridos (agdes em tesouraria) sao reconhecidos a0 e servigos prestados estdo sujeitas aos seguintes impostos e contribuicdes, pelas aliquotas bésicas abaixo: ® Programa  Atribuivel a:
custo e deduzidos do patrimdnio liquido. Nenhum ganho ou perda é reconhecido na demonstracao do resultado nacompra e Integragéo Social (PIS) — 0,65% ® Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS) — 3% e Imposto  Acionistas controladores 88.451 5.775
venda, emissdo ou cancelamento dos instrumentos patrimoniais proprios da companhia. Qualquer diferenca entre o valor  sopre Servigos de Qualquer Natureza (ISSQN) — 2% a 5%. Segregacdo da receita: A Companhia possui um (nico segmento  Acionistas nio controladores 84.982 5.548
contabil e a contra prestacdo é reconhecida em outras reservas de capital. Em 31 de dezembro de 2017, a Companhia  gperacional na atividade de “Intermediagio de Turismo”. A Administrago da Companhia analisa a receita bruta por linhade  Resumo do fluxo de caixa para o ano encerrado em 31 de dezembro de 2016:
possuia 11.440 acdes em tesouraria (1.486.400 em 31 de dezembro de 2016) no montante de R$283 (R$18.451 em 31 negqcios sendo: doméstico, internacional e cruzeiros maritimos. As operages estdo sediadas substancialmente no Brasil. Reserva
de dezembro de 2016). As receitas brutas por linha de negdcios séo as seguintes: RA Viagens Facil
- : Consolidado  Operacional 283 5.590
BN Resuitado financeiro o Exercicio findo em  Investimento (6097)  (4302)
Controladora Cons 31/12/2017  31/12/2016  Financiamentos (5.064) (1.105)
) ) ____Exercicio findoem ___Exercicio findo em  popestico 772.966 758.226  Aumento em caixa e equivalentes de caixa (10.878) 183
Despesas financeiras 31/12/2017  31/12/2016  31/12/2017  31/12/2016  |nternacional 459.611 350.212
Imposto sobre Operagdes Financeiras (I0F) (4.855) (2.326) (5.679) (2.533)  Cruzeiro maritimo 36.708 22.838 m Lucro por acéo
Sncar%os finar]c_ei[os (@) (I(fg.ggg (1(3224212; (1( ?g;gg (1(2%1 g; Total "1.269.285 “1.140.276 Controladora e
uros das aquisicoes . . . . - i
Outros (5.353) (2.855) (7.632) (6.559) m Despesas operacionais M
Total despesas financeiras (178.099)  (157.552)  (190.464)  (162.648) Controladora Consolidado  Lucro atribuivel aos acionistas da Companhia 223892 177.714
Receitas financeiras Exercicio findo em Quantidade média ponderada de agdes ordinarias emitidas durante o ano (em milhares de acdes) ~ 135.631 132.845
Rendimento de aplicacdes financeiras 3.714 385 5.807 928 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2017 31/12/2016  Lucro por agéo das operacdes em continuidade ~ bisico (RS) 165 134
Juros 7.527 8.179 12.026 9899 pessoal (167.846) (134.699) (317.383) (271.362)  Média ponderada da quantidade de acdes ordinarias para o lucro basico por acao (em milhares
Outos _ 2152 5635 26.370 8.957  genvigos de terceiros (142.224)  (129.756)  (204.965)  (166.409) de acoes) 135631 132.845
Total receitas financeiras __ 32767 14199 44.293 19.784  Taxa de cartdo de crédito (55.748) (50.162) (65.428) (56.526)  Efeito da diluigdo: Pagamento baseado em agdes (milhares de acdes) 5604  4.202
Variagéo cambial, liquida _(68) 2902 (1782  3.0% pepreciagho e amortizagdo (39.188) (30.933) (72.207) (60.851)  Média ponderada da quantidade de acdes ordinarias ajustada pelo efeito da diluigo (em milhares
D _(147.013) _ (140451) _(147.953) _ (139.767)  pygyisio crédito liquidagdo dividosa (5.782) (18.652) (10.615) (22.446)  de acoes) 141.235 137.046
a) Despesas fir relacionadas pri a0 contrato de desempenho, e taxas sobre servicos financeiros, incluindo  Qutros (2.115) (1.774) (6.381) (17.672)  Lucro por acéo das operacdes em continuidade — diluido (R$) 1,59 1,30
as despesas de juros referente as antecipacdes de cartdo de crédito.
m Transacoes com partes relacionadas (I Mud nos p de ati de fi

As transacdes com partes relacionadas sao realizadas no curso normal das atividades, de acordo com os pregos espe-
cificos pactuados entre as partes, compativeis com as condicdes de mercado para transacdes semelhantes entre partes
independentes.

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

Ativo Ativo ndo Passivo
circu- circu-  circu- Passivondo Resultado  Paga-
lante lante lante  circulante (12 meses) mento
Controladora
CVC Servicos Agéncia de Viagens Ltda. - - - - - 55.076
Contas a pagar por aquisi¢ao do Grupo Trend - - 45335 213.286 (483) -
Contas a pagar por aquisi¢ao do Grupo
Duotur (ji) - - 25.144 49.328 (9.501) 136.972
Contas a pagar por aquisi¢ao da Viatrix
Viagens (v) - - 10270 9.865 (2.786) 21.893
Contas a receber por aquisicéo do Grupo Trend - 1.912 - - - -
Visual Turismo 19.900 - 10.043 7.697 - -
Viatrix Viagens 16 - 34 - - -
GJP Administradora de Hotéis (i) 4 - 2653 - - 23.794
Duotur Participacdes (iv) 67.013 - 293 - - -
Trend Viagens 50.403 - - - - -
Submarino Viagens (jii) 33.159 9.573 63.202
Total ~170.495 1. 912 103.345 280. 176 (12. 770) 300.397
Consolidado
Contas a pagar por aquisi¢ao do Grupo Trend - - 45334 213.286 (483) -
Contas a pagar por aquisi¢ao do Grupo
Duotur (ji) - - 25.144 49.328 (9.501) 136.972
Contas a receber por aquisicéo do Grupo Trend - 1.912 - - - -
Contas a pagar por aquisi¢ao da Viatrix
Viagens (v) - - 10.270 9.865 (2.786) 21.893
Visual Turismo - - 10.043 7.697 -
GJP Administradora de Hotéis (i) 4 - 2,653 23. 794
Total 4 1912 93.444 280.1 76 _(12.770) 770[ 182.659
31 de dezembro de 2016
Passivo  Passivo
Ativo  Ativo ndao circu- nadocir- Resultado Paga-
circulante ci lante  culante (12 meses) mento
Controladora
CVC Servigos Agéncia de Viagens Ltda. - - 24.058 - - 101.011
Contas a pagar por aquisi¢ao do Grupo
Duotur (ii) - - 25871 73927  (16.318) 55.741
Contas a pagar por aquisi¢ao da Viatrix
Viagens (v) . - 10.269 19.870 - 20.539
Operadora e Agéncia de Viagens Tur Ltda. - 186 - - - 552
GJP Administradora de Hotéis (i) 3.421 - 3.794 - - 39.848
Duotur Participacdes (iv) 20.539 - - - - -
Refa Participacoes 539 - - - - -
Submarino Viagens (jii) 31.521 - - - - -
Total 56.020 186 63.992 93.797 (16.318) 217.691
Consolidado
Contas a pagar por aquisi¢ao do Grupo
Duotur (ji) - - 25.871 73.927 (16.318)  55.741
Contas a pagar por aquisi¢ao do Grupo
Viatrix (v) - - 10269  19.870 - 20539
Operadora e Agéncia de Viagens Tur Ltda. - 186 - - - 552
GJP Administradora de Hotéis (i) 3.421 - 3.79%4 - - 39.848
Total 3.421 186 39.934 93.797 (16.318) 116.680

a) Principais saldos ou pagamentos oriundos de transacdes com partes relacionadas: (i) Inclui reserva de quartos em hotéis
relacionados. Os adiantamentos podem ser feitos para garantir a disponibilidade de quartos na atual e em futuras tempo-
radas; A GJP Administradora de Hotéis é considerada como parte relacionada, tendo em vista que a mesma é controlada
indireta de uma holding que detém acdes da Companhia. (ii) Refere-se ao contas a pagar pela aquisicéo de 51% do capital
do Grupo Duotur. A movimentagéo estd na nota 10.a1. A Companhia considera esta aquisicao como partes relacionadas,
tendo em vista que os atuais diretores da Duotur s3o ex acionistas. (iii) Antecipacao para pagamento de despesas gerais de
setembro a dezembro de 2015. (iv) Venda de bilhetes aéreos e reserva de hotéis entre CVC Brasil e Grupo Duotur. (v)Refere-se
ao contas a pagar pela aquisicdo de 100% do capital da Viatrix Viagens. A movimentagdo esta na nota 9.a. A Companhia

A seguir é apresentado a movimentagdo das mudancas nos passivos de atividades de financiamento para o exercicio de 2017:

a
31 de dezembro de 2017

Novas Divida
Fluxos de juros Juros + Var. Camb. e Capta- combinacao aquisicéo de Outros Em
Em 01/01/2017 caixa pagos Monetarias coes de i i ida (* *) 31/12/2017
Empréstimos e financiamentos circulante 216.121 (406.560) (7.253) (947) 199.937 - - 63.200 64.498
Empréstimos e financiamentos ndo circulante 76.912 - - - - - - (63.200) 13.712
Debéntures Circulante - - (14.678) 20.099 797.573 - - (648.831) 154.163
Debéntures ndo circulante - - - - - - - 648.831 648.831
Contas a pagar aquisi¢ao de controladas circulante 3.529 - - 5.626 - - - (5.082) 4.073
Contas a pagar aquisicéo de controladas néo circulante 52.931 - - - - - - 5.082 58.013
Contas a pagar aquisicéo de investidas — partes relacionadas circulante 36.140 (44.502) (12.682) 12.770 - - 99.066 - 90.792
Contas a pagar aquisicéo de investidas — partes relacionadas nao circulantes 93.797 - - - - - 186.379 - 280.176
Instrumentos financeiros derivativos 35.274 (38.487) (18.852) 35.396 - - - (498) 12.833
Total 514.704 (489.549) (53.465) 72.944 997.510 - 285.445 (498) 1.327.091
31 de dezembro de 2017
Juros + Var. Novas
Fluxos de Camb. e Capta-  combinacaode  Divida aqmsu;ao de
Em 01/01/2017 caixa  juros pagos Monetarias coes i (*)  Outros (*) Em 31/12/2017
Empréstimos e financiamentos circulante 216.121 (460.209) (9.000) 654 249.904 33.526 - 63.591 94.587
Empréstimos e financiamentos néo circulante 76.912 - - - - - - (63.200) 13.712
Debéntures Circulante - - (14.678) 20.099 797.573 - - (648.831) 154.163
Debéntures ndo circulante - - - - - - - 648.831 648.831
Contas a pagar aquisicéo de controladas circulante 3.529 - - 5.626 - - - (5.082) 4.073
Contas a pagar aquisicéo de controladas néo circulante 52.931 - - - - - - 5.082 58.013
Contas a pagar aquisicéo de investidas — partes relacionadas circulante 36.140 (44.502) (12.682) 12.770 - - 99.066 - 90.792
Contas a pagar aquisicéo de investidas — partes relacionadas ndo
circulantes 93.797 - - - - - 186.379 - 280.176
Instrumentos financeiros derivativos 35.274 (38.247) (20.618) 37141 - - - (889) 12.661
Total 514.704 (542.958) (56.978) 76.290 1.047.477 33.526 285.445 (498) 1.357.008
Fluxos juros Juros + Var. Novas Divida aquisicéo de
Ativo Em 01/01/2016 de caixa pagos Camb. e Monetarias ptacod i (*) Qutros (*) Em 31/12/2016
Contas a receber aquisicdo de investidas — partes relacionadas circulante (13.453) 15.215 - (1.762) - - -
Total ativo (13.453) 15.215 - (1.762) - - - -
Passivo
Empréstimos e financiamentos circulante 71.064 (191.283) (18.139) (33.025) 304.342 - 83.163 216.122
Empréstimos e financiamentos ndo circulante 134.991 - - - - - (58.079) 76.912
Contas a pagar aquisi¢ao de controladas circulante - - (2.278) 7.030 - - (1.223) 3.529
Contas a pagar aquisi¢ao de controladas ndo circulante 51.708 - - - - - 1.223 52.931
Contas a pagar aquisi¢ao de investidas — partes relacionadas circulante 40.957 (58.870) (17.411) 16.318 - 30.139 25.007 36.140
Contas a pagar aquisicéo de investidas — partes relacionadas nao circulantes 98.264 - - - - - (4.467) 93.797
Instrumentos financeiros derivativos (49.391) (2.363) (27.805) 79.247 44.015 (8.429) 35.274
Total passivo 347.593 (252.516) (65.633) 69.570 348.357 30.139 37.195 514.704
Total fluxo de caixa 334.140 (237.301) (65.633) 67.808 348.357 30.139 37.195 514.704

(*) Efeitos ndo caixa. Os juros pagos sdo apresentados nas atividades de financiamento nos fluxos de caixa.

BN seouros

A Companhia tem como politica, manter cobertura de seguros em montantes considerados suficientes pela Administracao em face dos riscos que envolvem, entre outros, incéndios, danos materiais e responsabilidade civil, além de uma apélice de
seguro de vida para seus funciondrios. As coberturas destas apdlices estdo em linha com a politica de gestao de riscos da Companhia. As despesas com prémios de seguros sdo registradas como despesas antecipadas, e reconhecidas na demons-

tracdo do resultado, linearmente, no periodo de vigéncia das apdlices.

Tipo Importancia segurada em 31/12/2017
Risco civil 83.932
Responsabilidade civil administradores e diretores 75.000
Riscos gerais/civeis 54.272
m Segmento reportaveis
A Companhia e suas subsidiarias avaliaram os requerimentos descritos no CPC 22 (IFRS 8) — Segmentos e entendem que o Grupo CVC Brasil possui apenas um unico segmento reportavel que é a “intermediacéo de turismo”.

" : Anderson Tadeu Rebeque
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VC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. e Subsididrias
CNPJ 10.760.260/0001-19

Relatério do Auditor Independente sobre as Demonstracdes Financeiras Individuais e Consolidadas

Aos Administradores e Acionistas da

CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. Sdo Paulo-SP

Opinido: Examinamos as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da CVC Brasil Operadora e Agéncia de
Viagens S.A. (“Companhia”), identificadas como controladora e consolidado, respectivamente, que compreendem o
balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2017 e as respectivas demonstracdes do resultado, do resultado abrangente,
das mutacdes do patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nesta data, bem como as correspondentes
Notas Explicativas, incluindo o resumo das principais politicas contabeis. Em nossa opiniéo, as demonstracdes financeiras
individuais e consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patri-
monial e financeira individual e consolidada da CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. em 31 de dezembro de 2017,
o desempenho individual e consolidado de suas operacoes e 0s seus respectivos fluxos de caixa individuais e consolidados
para o exercicio findo nessa data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e com as normas internacionais
de relatorio financeiro (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB).

Base para a opinido: Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas
responsabilidades, em conformidade com tais normas, estdo descritas na secéo a seguir, intitulada “Responsabilidades
do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas”. Somos independentes em relagéo a
Companhia e suas controladas, de acordo com os principios éticos relevantes previstos no Cdigo de Etica Profissional
do Contador e nas normas profissionais emitidas pelo Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais
responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida € suficiente e
apropriada para fundamentar nossa opinido.

Principais assuntos de auditoria: Principais assuntos de auditoria sdo aqueles que, em nosso julgamento profissional,
foram os mais significativos em nossa auditoria do exercicio corrente. Esses assuntos foram tratados no contexto de nossa
auditoria das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas como um todo e na formacéo de nossa opiniéo sobre
essas demonstracdes financeiras individuais e consolidadas e, portanto, ndo expressamos uma opiniéo separada sobre
esses assuntos. Para cada assunto abaixo, a descricdo de como nossa auditoria tratou o assunto, incluindo quaisquer
comentarios sobre os resultados de nossos procedimentos, é apresentado no contexto das demonstracdes financeiras
tomadas em conjunto. Nos cumprimos as responsabilidades descritas na se¢do intitulada “Responsabilidades do auditor
pela auditoria das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas”, incluindo aquelas em relacéo a esses principais
assuntos de auditoria. Dessa forma, nossa auditoria incluiu a condugéo de procedimentos planejados para responder a nossa
avaliacdo de riscos de distorcdes significativas nas demonstracdes financeiras. Os resultados de nossos procedimentos,
incluindo aqueles executados para tratar os assuntos abaixo, fornecem a base para nossa opiniao de auditoria sobre as
demonstracdes financeiras da Companhia.

Hedge accounting: A CVC Brasil possui transagdes em moeda estrangeira como parte de suas operagdes (reservas em
hotéis no exterior, ingressos para parques tematicos e shows, etc.) e contratou instrumentos derivativos com o objetivo de
protegéo de fluxos de caixa de desembolsos em moeda estrangeira, os quais foram designados como hedge accounting. O
registro dos ganhos e perdas considerados como efetivos para fins do hedge accounting é efetuado no patriménio liquido,
até que o objeto de cobertura (item hedgeado) seja reconhecido no resultado, o que ocorre no momento do embarque dos
passageiros relacionados as transacoes protegidas. Neste momento, o ganho ou perda de cada instrumento designado €
reconhecido no resultado na mesma rubrica que o item protegido, neste caso, a receita de vendas. Conforme divulgado
na Nota Explicativa n° 4.4, o valor, liquido de imposto de renda e contribuicdo social, apresentado nas demonstraces
das mutacdes do patrimdnio liquido e em outros resultados abrangentes em 31 de dezembro de 2017 é de R$2.555 mil.
Devido a complexidade da transacdo, alto grau de julgamento envolvido e principaimente a estrutura para monitoramento
de exposicao cambial e do teste de efetividade, o assunto é significativo para as demonstracdes financeiras individuais
e consolidadas. Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros: e Teste documental em base de amostragem
das transacdes individuais que fazem parte dos compromissos assumidos em moeda estrangeira no decorrer do exercicio;
 Teste documental sobre os instrumentos financeiros adquiridos e para os quais uma estrutura de hedge accounting
foi designada; ® Envolvimento de nossos especialistas em instrumentos financeiros derivativos na revisao do conceito,
metodologia, contabilizagdo e célculo da efetividade dos instrumentos derivativos utilizados para os quais uma estrutura de
hedge accountingfoi designada; e  Avaliagéo da adequadacéo das respectivas divulgacdes nas demonstracoes financeiras
individuais e consolidadas. Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados sobre as transacdes envolvendo
hedge accounting mencionadao acima, e nas evidéncias de auditoria obtidas que suportam os nossos testes, incluindo nossa
andlise de efetividade, consideramos que as analises e conclusdes preparadas pela Companhia, assim como as respectivas
divulgacdes, séo apropriadas, no contexto das demonstracdes financeiras tomadas como um todo.

Reconhecimento de receita: As receitas da Companhia séo originadas substancialmente pela intermediacéo de servigos
turisticos e passagem area e inclui montantes intermediados com base nos contratos de prestacéo de servico com os clientes.
0s valores da receita sao reconhecidos quando os servicos foram prestados, sendo que para servigos turisticos isso ocorre
no momento do embarque e para a passagem area no momento da intermediacdo com o cliente conforme critérios de
reconhecimento de receita incluidos na Nota Explicativa n° 22. A Companhia e suas controladas possuem controles manuais
e controles automatizados, que séo realizados diariamente para registrar e monitorar o reconhecimento da receita. Em nossa
visdo, em funcd@o da magnitude dos valores envolvidos, volume de transages e natureza de suas operagdes, 0 assunto é

forma distinta as nossas expectativas;  Teste dos principais controles internos da Companhia os quais estéo relacionados
ao risco de reconhecimento de receita para prestacao de servicos, incluindo os controles relacionados ao ambiente de Tl e
controles automatizados; ® Teste documental dos principais contratos da Companhia firmados no decorrer do exercicio, sua
contabilizacéo e recebimentos subsequentes; ¢ Confirmacao de saldos de contas a receber de clientes para as transacoes
associadas as administradoras de cartao de crédito; e  Avaliamos a adequac&o das respectivas divulgacdes da Companhia
sobre os critérios de reconhecimento da receita e montantes envolvidos. Baseados nos procedimentos de auditoria efetuados,
consideramos que as politicas de reconhecimento de receitas da entidade sdo apropriadas para suportar os julgamentos,
estimativas e informacdes incluidas nas demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Plano de pagamento baseado em acdes — “Stock option”: Os planos de remuneragao com base em ages da Companhia
até 2017 tem por objeto a outorga de opgdes de compra de acdes de emissdo da Companhia aos participantes com o objetivo
de atrair, motivar e reter executivos-chave. Estes planos incluem opgdes de compra de agao com base em periodo de servigo
junto & Companhia. Conforme divulgado na Nota Explicativa n° 18.b, até 31 de dezembro de 2017, o saldo acumulado no
patriménio liquido relacionado ao periodo de aquisicdo do direito a estas opcdes totaliza R$104.994 mil, enquanto as despesas
relacionadas ao exercicio de 2017 totalizam R$19.038 mil. Os procedimentos adotados pela Administragdo da Companhia
em relagéo aos calculos efetuados para avaliagdo das opgdes a valor justo incluem a utilizacao de especialistas externos
para determinar o valor justo e respectivas despesas das opcdes e foram significativos para a nossa auditoria, considerando
acomplexidade, subjetividade e alto grau de julgamento profissional associados ao processo de iagdo. Adicic

das demonstragdes financeiras individuais e consolidadas, nossa responsabilidade é a de ler o Relatorio da Administracéo e,
ao fazé-lo, considerar se esse relatdrio estd, de forma relevante, inconsistente com as demonstracdes financeiras individuais
e consolidadas ou com nosso conhecimento obtido na auditoria ou, de outra forma, aparenta estar distorcido de forma
relevante. Se, com base no trabalho realizado, concluirmos que ha distor¢do relevante no Relatdrio da Administracao, somos
requeridos a comunicar esse fato. No temos nada a relatar a este respeito.

Responsabilidades da administracao e da governanca pelas demonstracdes financeiras individuais e consolidadas:
A Administragéo é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo das demonstracdes financeiras individuais e
consolidadas, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e com as normas internacionais de relatorio financeiro
(IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB), e pelos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a elaboragao de demonstragdes financeiras individuais e consolidadas livres de distorgéo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro. Na elaboracéo das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas, a
administracao é responsavel pela avaliacdo da capacidade de a Companhia continuar operando, divulgando, quando aplicével,
0s assuntos relacionados com a sua continuidade operacional e o uso dessa base contabil na elaboracéo das demonstracoes
financeiras, a ndo ser que a administragéo pretenda liquidar a Companhia e suas controladas ou cessar suas operagoes,
ou n&o tenha nenhuma alternativa realista para evitar o encerramento das operacdes. Os responsaveis pela governanca da
Companhia e suas controladas, definido como a Administragéo, Comite de Auditoria e Conselho de Administracéo, séo aqueles
Com resp( ilidade pela superviséo do processo de elaboracdo das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas.

Administracdo decidiu entrar com acéo pelo procedimento ordinario com pedido de tutela proviséria de urgéncia cautelar em
face da Uniao sobre a possivel tributacao dos planos existentes, uma vez que a Companhia entende que o assunto constitui
um contrato de natureza mercantil, razdo pelo qual ndo pode ser considerado como remuneracao decorrente do trabalho.
Dessa forma a administragéo decidiu no dltimo trimestre de 2017, quando da entrada da ac&o judicial, efetuar o depdsito
judicial dos possiveis encargos (Imposto Nacional sobre a Seguridade Social — INSS e Imposto de Renda Retido na Fonte —
IRRF) caso a matéria seja definida como remuneratério. O valor do depdsito em 31 de dezembro de 2017 é de R$19.227 mil
e esté divulgado na Nota Explicativa n° 18.b. Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros: e Teste documental
para todos 0s novos contratos de opgdes e modificagdes de contratos ocorridas no exercicio; ® Recélculo da amortizagéo
do valor justo (“fair value”) das opgdes que sdo reconhecidos no resultado como despesa ao Iongo do periodo de exercicio
(“vesting period”);  Envolvimento de nossos especialistas em avaliacéo de opcdes na reviséo do conceito, metodolog|a
contabilizacdo e calculo do valor justo das opgdes outorgadas. ® Er imento de nossos especialistas de Labor na avali

do parecer dos consultores juridicos externos a qual enderecava os seus julgamentos e consideracdes no que diz respeito a
natureza do plano e avaliacao de riscos e a probabilidade de perda estimada; ¢ A avaliacdo da adequacdo das respectivas
divulgacdes da Companhia sobre os planos de pagamento baseados em acdes. Baseados no resultado dos procedimentos de
auditoria efetuados, consideramos apropriadas as politicas relacionadas ao registro e monitoramento do plano de pagamento
baseado em acdes que suportam os julgamentos, estimativas e divulgacdes preparadas pela Administracéo e incluidas na
Nota Explicativa n° 18.b, no contexto das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Combinacéo de negocios — “Aquisicao Visual e Grupo TREND”: No decorrer do exercicio findo em 31 de dezembro de
2017, a Companhia efetuou duas combinacdes de negdcios, tendo apurado agio considerando alocagdes como intang;ivel
no montante de R$395.350 mil, conforme divulgado na Nota Explicativa n° 9.a e 9.b. Considerando que o processo de
alocacao preliminar dos ativos e passivos adquiridos em uma combinacéo de negécios é complexo e envolve um alto grau
de subjetividade, esse tema foi considerado como um assunto importante em nossa auditoria. Nossos procedimentos de
auditoria incluiram, entre outros: e Utilizag&o de profissionais especializados em avaliagéo para nos auxiliar na revisao das
premissas e metodologia utilizadas pela Companhia relacionadas & alocacao preliminar dos ativos e passivos ao valor justo
na data da aquisicdo; * Avaliagéo da data de aquisicéo e obtencao de controle, valor do prego efetivamente pago para
fins de apuracéo do Goodwill, além de testes para recuperagéo do Goodwill (Agio) gerado nestas aquisigdes; ® Avaliagdo
da objetividade, independéncia e capacidade técnica dos especialistas envolvidos na elaboragao da avaliagdo preliminar
elaborado pelo especialista externo; e Avaliagdo se estavam adequadas as divulgacdes efetuadas pela Companhia na Nota
Explicativa sobre a alocagéo preliminar e as razoes pelas quais a contabilizagdo inicial da combinacao de negécios nao fora
concluida; Baseados no resultado dos procedimentos de auditoria efetuados, os quais sdo consistentes com as analises e
estimativas preparadas pela Administragéo e seus especialistas, nds consideramos apropriadas as premissas e metodologias
bem como as alocagdes do agio preparadas pela Administracdo, e as respectivas divulgagdes na Nota Explicativa n° 9, no
contexto das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.

Outros ao do Valor Adici As demonstracdes individuais e consolidadas do valor adicionado
(DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, elaboradas sob a responsabilidade da administracéo da
Companhia, e apresentadas como informacao suplementar para fins de IFRS, foram submetidas a procedimentos de auditoria
executados em conjunto com a auditoria das demonstracdes financeiras da Companhia. Para a formacéo de nossa opinido,
avaliamos se essas demonstracdes estao conciliadas com as demonstragdes financeiras e registros contabeis, conforme
aplicavel, e se a sua forma e contelido estdo de acordo com os critérios definidos no Pronunciamento Técnico CPC 09 —
Demonstracao do Valor Adicionado. Em nossa opinido, essas demonstracdes do valor adicionado, foram adequadamente
elaboradas, em todos os aspectos relevantes, segundo os critérios definidos nesse Pronunciamento Técnico e sdo consistentes
em relaqao as demonstracdes financeiras mdlwduals e consolldadas tomadas em conjunto.

considerado significativo para a nossa auditoria. Nossos procedimentos de auditoria relacionados com o recont )
da receita incluiram, entre outros: e Andlise da adequagéo do momento do reconhecimento da receita para uma amostra de
transacbes incorridas no exercicio findo em 31 de dezembro de 2017, considerando as datas efetivas de embarque e venda,
além de discussdes sobre eventuais variacdes nos montantes da receita reconhecida no exercicio as quais se apresentem de

Outras informacgdes que acompanham as d as e consolidadas e o relatério do
auditor: A administracdo da Companhia é responsavel por essas outras informagdes que compreendem o Relatdrio da
Administragdo. Nossa opinido sobre as demonstragdes financeiras individuais e consolidadas néo abrange o Relatério da
Administracéo e néo expressamos qualquer forma de conclusao de auditoria sobre este relatorio. Em conexao com a auditoria

Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas: Nossos
objetivos sdo obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas tomadas em con-
junto estdo livres de distorcao relevantes, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatdrio de auditoria
contendo nossa opinido. Seguranca razodvel é um alto nivel de seguranca, mas ndo uma garantia de que a auditoria realizada
de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam as eventuais distorcdes relevantes
existentes. As distor¢des podem ser decorrentes de fraude ou erro e séo consideradas relevantes quando, individualmente
ou em conjunto, possam influenciar, dentro de uma perspectiva razoavel, as decisdes econdmicas dos usuarios tomadas com
base nas referidas demonstragdes financeiras individuais e consolidadas. Como parte da auditoria realizada de acordo com
as normas brasileiras e internacionais de auditoria, exercemos julgamento profissional e mantemos ceticismo profissional ao
longo da auditoria. Além disso: ® Identificamos e avaliamos os riscos de distor¢ao relevante nas demonstracdes financeiras
individuais e consolidadas, independentemente se causada por fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos
de auditoria em resposta a tais riscos, bem como obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente para fundamentar
nossa opinido. O risco de ndo deteccéo de distorcdo relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente de erro,
jé que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles internos, conluio, falsificacéo, omissao ou representacdes falsas
intencionais. ¢ Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria para planejarmos procedimentos
de auditoria apropriados as circunstancias, mas, ndo, com o objetivo de expressarmos opiniéo sobre a eficacia dos controles
internos da Companhia e suas controladas. ¢ Avaliamos a adequacgdo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade
das estimativas contébeis e respectivas divulgacdes feitas pela administragdo. ¢ Concluimos sobre a adequagéo do uso,
pela administragéo, da base contabil de continuidade operacional e, com base nas evidéncias de auditoria obtidas, se existe
incerteza relevante em relaco a eventos ou condigdes que possam levantar duvida significativa em relagéo a capacidade
de continuidade operacional da Companhia e suas controladas. Se concluirmos que existe incerteza relevante, devemos
chamar atencéo em nosso relatdrio de auditoria para as respectivas divulgacdes nas demonstracdes financeiras individuais
e consolidadas ou incluir modificacdo em nossa opinido, se as divulgacdes forem inadequadas. Nossas conclusdes estéo
fundamentadas nas evidéncias de auditoria obtidas até a data de nosso relatdrio. Todavia, eventos ou condicdes futuras
podem levar a Companhia e suas controladas a ndo mais se manterem em continuidade operacional. e Avaliamos a apre-
sentacéo geral, a estrutura e contetido das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas, inclusive as divulgacdes
e se as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas representam as correspondentes transacdes e 0s eventos de
maneira compativel com o objetivo de apresentacdo adequada. ® Obtemos evidéncia de auditoria apropriada e suficiente
referente as informagdes financeiras das entidades ou atividades de negdcio do grupo para expressar uma opiniao sobre
as demonstragdes financeiras consolidadas. Somos responséveis pela diregéo, supervisdo e desempenho da auditoria do
Grupo e, consequentemente, pela opinido de auditoria. Comunicamo-nos com os responsaveis pela governanca a respeito,
entre outros aspectos, do alcance planejado, da época da auditoria e das constatacdes significativas de auditoria, inclusive
as eventuais deficiéncias significativas nos controles internos que identificamos durante nossos trabalhos. Fornecemos
também aos responsaveis pela governanca declaracéo de que cumprimos com as exigéncias éticas relevantes, incluindo
os requisitos aplicaveis de independéncia, e comunicamos todos os eventuais relacionamentos ou assuntos que poderiam
afetar, consideravelmente, nossa independéncia, incluindo, quando aplicavel, as respectivas salvaguardas. Dos assuntos que
foram objeto de comunicacao com os responsaveis pela governanca, determinamos aqueles que foram considerados como
mais significativos na auditoria das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas do exercicio corrente e que, dessa
maneira, constituem os principais assuntos de auditoria. Descrevemos esses assuntos em nosso relatério de auditoria, a
menos que lei ou regulamento tenha proibido divulgac&o publica do assunto, ou quando, em circunsténcias extremamente
raras, determinarmos que 0 assunto nao deve ser comunicado em nosso relatorio porque as consequéncias adversas de tal
comunicacao podem, dentro de uma perspectiva razoavel, superar os beneficios da comunicacao para o interesse publico.

Sao Paulo, 07 de fevereiro de 2018.
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