Santo André, 04 de Agosto de 2014 — CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A. (BM&FBOVESPA:

CVCB3), a maior operadora de turismo da América Latina, informa aos seus acionistas e demais participantes do

Mercado o resultado do segundo trimestre de 2014.

Crescimento de 15,0% nas Reservas Embarcadas, 10,0% no EBITDA
Ajustado e 14,3% no Lucro Liquido Ajustado no 2T14

Teleconferéncia e webcast
dos resultados do 2T14

Terca-Feira, 05 de Destaques

agosto de 2014
¢ No segundo trimestre de 2014 (2T14) as reservas embarcadas cresceram

Teleconferéncia em
Portugués

15,0% quando comparadas com 0 mesmo trimestre do ano anterior,
totalizando R$836,8 milhdes. Nos primeiros seis meses de 2014 (1S14) as
reservas embarcadas cresceram 17,2% em relacdo a 2013, totalizando
R$2.138,9 milhdes.

Horario: 10h00 BRT

Numero: + 55 (11) 2188 0155

Cddigo: CVC e As reservas confirmadas totalizaram R$1.100,6 milhdes no 2T14,

decréscimo de 4,3% em comparagdo com o0 2T13 devido ao impacto da

Replay: + 55 (11) 2188 0155 ) .
Cédigo Replay: CVC Copa do Mundo da FIFA no Brasil. No 1S14 as reservas confirmadas
totalizaram R$2.240,4 milhdes, crescimento de 6,7% em comparagdo ao

1S13.

Horario: 11h00 BRT e O lucro ajustado antes das despesas financeiras, impostos, depreciacdo e

amortizacao (EBITDA) aumentou 10.0% no 2T14, totalizando R$48,6
milhdes. No 1S14 o EBITDA ajustado foi de R$149,2 milhGes, um

crescimento de 13,2% em relagdo ao 1S13.
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Codigo Replay: CVC e O lucro liquido ajustado cresceu 14,3%, no 2T14, totalizando R$15,3

c . milhées. No 1S14 o lucro liquido ajustado foi de R$60,4 milhdes,
ontatos Relac6es com

Investidores: representando um aumento de 10,8% em relacdo ao 1S13.
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¢ O retorno sobre o capital investido (ROIC) ao longo dos ultimos 12 meses
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(LTM) findos em 30 de junho de 2014 aumentou para 33,7%, quando

o . .
+55 (11) 2123 2194 comparado com 33,4% no mesmo periodo anterior.
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As informacdes operacionais e financeiras da CVC, exceto onde indicado de outra forma, sdo apresentadas com base em numeros
consolidados e em Reais (R$), e sdo baseadas nos pronunciamentos contabeis, orienta¢des e interpretagées emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC) e normas internacionais de contabilidade (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards

Board (IASB). 1



Divulgacao de Resultados 2T14 CcvcC

Comentérios da Administracao

Apresentamos forte crescimento nas reservas embarcadas e lucro no 2T14. No entanto, as reservas

confirmadas foram adversamente afetadas pela realizacdo da Copa do Mundo da FIFA no Brasil.

Historicamente, observamos um leve declinio nas reservas confirmadas para embarques nos meses de
Junho e Julho durante as copas do mundo da FIFA realizadas anteriormente. Todavia, a realizagédo
desta edicdo da Copa do Mundo FIFA no Brasil impactou negativamente as industrias de viagem, lazer
e de varejo no Brasil e aumentou a pressado sobre as vendas da CVC devido aos seguintes fatores: (i)
menor quantidade de dias Uteis devido a feriados e dias com horarios de trabalho reduzidos,
relacionados aos jogos da Copa do Mundo; e (ii) queda das reservas confirmadas para embarques em
junho e julho, especialmente nos destinos domésticos.

Apesar dos feriados prolongados no 2T14 como Pascoa e Tiradentes terem afetado adversamente as
reservas confirmadas, este efeito foi positivo para os embarques, que cresceram 29% no periodo
compreendido entre os meses de abril e maio e 15% no 2T14. As Reservas embarcadas diminuiram

13,0% em junho, refletindo o impacto da Copa do Mundo da FIFA mencionado anteriormente.

Inauguramos 91 lojas nos ultimos doze meses, das quais 15 foram abertas no 2T14. Nossas lojas sao
abertas em locais previamente identificados como atrativos pelo nosso comité de expansao e pelos
nossos master franqueados. Adicionalmente, o 2T14 marcou o primeiro aniversario do langamento da
nova plataforma online da CVC. Durante este periodo, fortalecemos este canal por meio de melhorias
na experiéncia de navegacao do usuario, da implementacédo de processos de customer data analysis e
do aumento do nosso portfélio de produtos (incluindo viagens curtas, o que representa um novo
segmento para a CVC). Essas iniciativas resultaram em um aumento significativo no nimero de visitas
e na taxa de conversdo em vendas, levando a um crescimento de 78,6% nas reservas confirmadas no
1S14.
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Em relacdo ao nosso portfolio de produtos, continuamos a alavancar o relacionamento de longo prazo
com nossos fornecedores a fim de melhorar cada vez mais a proposta de valor de servico para 0s
nossos clientes. Realizamos varias promog¢des (“Mega Promos”) com a Gol, TAM, American Airlines,
Ibéria e Copa e desenvolvemos acordos comerciais com parceiros como Rede Atlantica, Transamérica
e Conrad. Continuamos também a aumentar o nosso portfolio de produtos, oferecendo produtos mais
sofisticados, que incluem assentos em classe executiva em companhias como TAM, American Airlenes,

Emirates, Etihad, Iberia e Lufthansa, conforme exemplos abaixo:

e A
O resort mais glav‘nouroso de Punta del Este EXECUTIVA
E melhor com a CVC APROVEITE TODO O CONFORTO

DA CLASSE EXECUTIVA DA T/am
cels

@ enjoy CONRAD CVC

Estamos em constantes negociacdes com companhias aéreas e hotéis para a alta temporada (periodo
de dezembro de 2014 a mar¢o de 2015) a fim de mitigar o impacto negativo da Copa do Mundo da FIFA
no Brasil. Observamos sinais de recuperacdo durante o més de julho, e acreditamos que esta tendéncia

positiva pode ser confirmada nos meses de agosto e setembro.



Historico das Reservas Confirmadas e Embarcadas (*)
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Principais Indicadores

2114 | 2113 1s14 | 1513

Resultado Operacional

Reservas Confirmadas Total 1.100,6 1.150,5 -4,3% 2.240,4 2.098,9 6,7%
Agentes Independentes 174,2 219,6 -20,7% 366,0 399,0 -8,3%
Reservas Confirmadas Online 51,4 35,0 46,9% 105,0 58,8 78,6%
Crescimento das vendas das mesmas lojas -8,1% 24, 7% -32,8 p.p. 1,6% 9,8% -8,2 p.p.
Quantidade de lojas exclusivas (unidades) 829 738 91 829 738 91
Reservas Embarcadas 836,38 727.4 15,0% 2.138,9 1.824,7 17,2%

Resultado Financeiro

Receita Liquida de Vendas 130,7 116,6 12,1% 316,4 280,5 12,8%
Margem L|'quida1 15,6% 16,0% -0,4 p.p. 14,8% 15,4% -0,6 p.p.
EBITDA 42,5 26,2 62,0% 140,0 107,4 30,3%
Margem EBITDA? 32,5% 22,5% 10,0 p.p. 44,3% 38,3% 6.0 p.p
EBITDA Ajustado?® 48,6 44,2 10,0% 149,2 131,8 13,2%
Margem EBITDA Ajustado 2 37,2% 37,9% -0,7 p.p. 47,2% 47,0% 0.2p.p
Lucro Liquido 8,2 (1,8) 475 34,2 38,9%
Margem sobre Lucro Liquido 2 6,2% -1,5% 7,7 p.p. 15,0% 12,2% 2,8 p.p.
Lucro Liquido Ajustado® 15,3 13,4 14,3% 60,4 54,5 10,8%
Margem sobre Lucro Liquido Ajustado 2 11,7% 11,5% 0,2 p.p. 19,1% 19,4% -0.3p.p
ROIC ® : - - 33,7% 33,4% 0.3p.p

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

! Margem sobre reservas embarcadas

% Margem sobre receita liquida

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

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

® Retorno sobre o Capital Investido nos tltimos 12 meses

Resultados financeiros e operacionais

Reservas confirmadas (vendas)

2r14 | 2113 1514 | 1s13

Reservas Confirmadas Total 1.100,6 1.150,5 -4,3% 2.240,4 2.098,9 6,7%
Agentes Independentes 174,2 219,6 -20,7% 366,0 399,0 -8,3%
Reservas Confirmadas Online 51,4 35,0 46,9% 105,0 58,8 78,6%
Crescimento das Vendas das Mesmas Lojas -8,1% 247%  -32,8 p.p. 1,6% 9,8% -8,2 p.p.
Quantidade de Lojas Exclusivas (unidades) 829 738 91 829 738 91

* Valores em R$, exceto quando indicado

As reservas confirmadas diminuiram 4,3% no 2T14 e aumentaram 6,7% no 1S14. Conforme
mencionado anteriormente, as reservas confirmadas no 2T14 foram negativamente impactadas pela
Copa do Mundo da FIFA no Brasil, sendo o segmento doméstico o mais impactado. Os canais agentes
independentes e online, os quais apresentam uma maior participagdo de vendas no segmento

domeéstico, foram os mais afetados.
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Adicionalmente, a Companhia apresentou forte crescimento nas reservas confirmadas no 2T13 (25,3%)
gquando comparados com o ano anterior. Nosso CEO, Luiz Eduardo Falco, ingressou na companhia em
Marco de 2013 e uma de duas primeiras a¢fes foi aumentar a disponibilidade de produto (praticamente
dobrou o nimero de assentos disponiveis), que combinado com outras medidas, resultou em um forte

crescimento das reservas confirmadas, em parte, devido a demanda reprimida de periodos anteriores.

Reservas Embarcadas e Passageiros Embarcados

2114 | 2113 154 | 113

Reservas Embarcadas 836,8 727,4 15,0% 2.138,9 1.824,7 17,2%
Passageiros Embarcados- mil 658,0 635,6 3,5% 1.538,9 1.474,9 4,3%

Valores em milhdes de R$, exceto quando indicado

Apesar dos feriados prolongados no 2T14 (ex: Pascoa, Tiradentes e Sdo Jorge no Rio de Janeiro)
impactarem negativamente as reservas confirmadas nesse periodo, eles afetaram positivamente as
reservas embarcadas. Devido a diferenga entre a data da reserva e a data da viagem, as reservas
embarcadas no 2T14 também foram favorecidas pelo forte crescimento das vendas nos trimestres

anteriores.

As reservas embarcadas totalizaram R$836,8 milhdes no 2T14, representando um aumento de 15,0%
com relacdo ao 2T13, sendo que a quantidade passageiros embarcados cresceu 3,5% durante o
mesmo periodo. No primeiro semestre de 2014 as reservas embarcadas e a quantidade de passageiros

embarcados aumentaram 17,2% e 4,3% respectivamente.

Como observado nos ultimos trés trimestres, a diferenca média entre a data da reserva e a data da
viagem aumentou de 77 para 89 dias em resposta a estratégia da Companhia de incentivar os clientes a
comprar produtos com maior antecedéncia, proporcionando maior visibilidade sobre o desempenho

futuro.
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Receita
Receita Bruta de Vendas 139,7 124,0 12,7% 337,1 298,7 12,9%
Impostos sobre Vendas (9,2) (7,4) 22,6% (20,8) (18,2) 14,3%
Receita Liquida de Vendas 130,7 116,6 12,1% 316,4 280,5 12,8%
Margem * 15,6% 16,0% -0,4 p.p. 14,8% 15,4% -0,6 p.p.

* Valores em Milhdes de Reais, exceto quando indicado.

! Receita liquida sobre as reservas embarcadas.

A receita liquida foi de R$130,7 milhdes no 2T14 e R$316,4 milhdes no 1S14, representando aumentos
de 12,1% e 12,8%, quando comparados com 0s mesmos periodos de 2013.

O percentual da receita liquida sobre as reservas embarcadas foi de 15,6% no 2T14 e 14,8% no 1S14,
representando queda de 0,4 p.p. e 0,6 p.p em relagdo ao 2T13 e 1S13. Esta queda deve-se
principalmente ao aumento da participacdo do segmento internacional, o qual atualmente apresenta
margens menores em relagdo ao segmento doméstico, apesar do ticket médio mais elevado. As
margens do segmento internacional também foram negativamente afetadas pelo aumento da
participacdo de vendas de ingressos para parques tematicos nos EUA (exemplo: Disney, Sea World e
Universal), produtos com precos padronizados que representaram mais de 5% das vendas do segmento

no 1S14, comparado com menos de 1% no 1S13.

Despesas Operacionais

2114 | 2713 1s14 | 1513

Despesas Operacionais (95,0) (96,5) -1,6% (190,1) (184,7) 2,9%
Despesas de Vendas (33,4) (29,3) 13,9% (70,7) (61,7) 14,6%
Despesas Gerais e Administrativas (49,9) (57,9) -13,8% (97,2) (105,8) -8,1%
Depreciacao e Amortizacdo (6,8) (6,2) 10,2% (13,8) (11,7) 18,2%
Outras Despesas Operacionais (4,9 (3.1) 56,3% (8,5) (5,6) 50,4%

*VValores em Milh6es de Reais, exceto quando indicado

As despesas operacionais apresentaram queda de 1,6% no 2T14 em relacdo ao 2T13, devido
principalmente a reducdo de 13,8% das despesas gerais e administrativas, incluindo itens n&o
recorrentes. As despesas com vendas cresceram 13,9%, impulsionadas principalmente pelo aumento
das despesas variaveis, tais como publicidade e taxas de cartdo de crédito. No 1S14 as despesas
operacionais aumentaram 2,9% (comparado com inflagdo de 6,5% no mesmo periodo) devido ao
crescimento das despesas com vendas, compensado por uma redugdo nas despesas gerais e

administrativas.
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Despesas com depreciacdo e amortizacdo aumentaram 10,2%, no 2T14 e 18,2% no 1S14 quando
comparado com 2013, em virtude do aumento dos ativos intangiveis, incluindo contratos de

exclusividade com franqueados e softwares.

As despesas nao recorrentes diminuiram de R$18,0 milhdes no 2T13 para R$6,1 milhdes no 2T14 e
estao relacionadas a despesas que nao ocorrem de forma repetida e ndo fazem parte das atividades
regulares do negdécio. No 2T14, despesas nao recorrentes referiram-se ao programa de remuneragao
baseado em ac¢bes e bbnus extraordinarios. As despesas ndo recorrentes acumulada no 1S14 2014
totalizaram R$9,2 milhdes, uma reducéo de 62,3% quando comparado com o 1S13.

Para informacdes adicionais sobre os ajustes gerenciais, veja a secdo EBITDA e EBITDA Ajustado
deste documento.

EBITDA e EBITDA Ajustado

R$mm- | oma | o2m3a | var_ ]| 4s14 | 513 | var_ |

Lucro Liquide 8,2 (1,8) 47,5 34,2 38,9%
(+) Despesas Financeiras 216 204 5.8% 50,7 430 18,1%
(+) Imposto de renda e contribuigc&o social 58 1.4 280 18,6 50,6%
(+) Depreciacdo e amortizaco 6,8 6,2 10,2% 13,8 11,7 18,2%

EBITDA 42,5 26,2 62,0% 140,0 107,4 30,3%
(+) Desp. com Pagtos Baseados em Acdes 5.1 43 18,3% 7.0 1.6
(+) Despesas de Consultorias > 1,2 29
(+) Pagamento de Indenizacdes * 2.3 79
(+) Bénus Extradiordinarios * 1,0 24 -57,0% 2.2 3,9 -44 2%
(+) Perdas Extraodinarias ° 04 07
(+) Custos de Reestruturacao c 7.4 7.4
EBITDA Ajustado 48,6 44,2 10,0% 149,2 131,8 13.2%
Receita Liquida de Vendas 130,7 116,6 12,1% 316,4 280,5 12,8%
Margem © 37,2% 37.9% -0.7 p.p. 47,2% 47,0% 02pp

*Valores em Milhdes de Reais, exceto quando indicado

! Despesa néo caixa relacionada a opgéo de agdes, concedidas aos executivos-chave

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

® Indenizacg&o pelas transagdes comerciais virtuais realizadas pelas lojas virtuais transferidas & Companhia quando da implementacao do novo
modelo de  franquia

* Inclui bénus de retenc&o, de contratacéo e indenizagdes por ndo-competicao

® Compreende principalmente contingencias trabalhistas relacionadas & operacées de cruzeiros maritimos

® Despesas de reestruturagdo: Relacionadas a rescisdo de contrato de trabalho, baixa de sistema de CRM descontinuado e multa de
cancelamento de contratos de aluguel de dois escritérios utilizados pela Companhia.

" Margem EBITDA Ajustado em relacéo & receita liquida de vendas

Como consequéncia dos itens citados acima, o EBITDA totalizou R$42,5 milhdes no 2T14, 62,0%
superior ao do 2T13. O EBITDA ajustado foi de R$48,6 milhdes no periodo, aumento de 10,0% quando

comparado com o 2T13. Como percentual da receita liquida, o EBITDA ajustado representou 37,2%,

decréscimo de 0,7 p.p. em comparagdo com o 2T13.
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O EBITDA e o EBITDA ajustado totalizaram R$140,0 milh6es e R$149,2 milhées no 1H14,
representando aumentos de 30,3% e 13,2% respectivamente em relacdo a 2013. Como o percentual da

receita liquida, o EBITDA Ajustado representou 47,2%, 0.2 p.p acima do apresentado no 1S13.

Despesas Financeiras

2114 | 2713 1s14 | 1513

Despesas Financeiras (22,9) (23,2) -1,4% (46,9) (46,7) 0,3%
Taxas Servicos Financeiros * (13,2) (12,6) 5,0% (27,6) (19,6) 40,5%
Antecipacao de Recebiveis 2 (3,8) (4,9) -22,2% (9,0 (16,2) -44,5%
Juros sobre a Divida - GJP 3 (3,9 (4,0) -1,5% (8,0) (7,9) 1,4%
Outros (1,9) a,7) 10,8% (2,3) (3,0) -23,7%

Receitas Financeiras 2,3 0,8 2,5 4.0 -37,5%

Variagdo Cambial (1,2 2,8 (3,9) 14

Sub - Total (21,7) (29,6) 10,5% (48,2) (41,3) 16,9%
Juros sobre Earn-Out - GJP * 0,1 (0,9) (2,4) a,7) 47,6%

Despesas financeiras (liquido) (21,6) (20,4) 5,8% (50,7) (43,0 18,1%

*Valores em Milh6es de Reais, exceto quando indicado

! Servigos financeiros relacionados a vendas através de cheque/boleto, cujo crédito é concedido por instituigdes financeiras parceiras
% Juros sobre antecipagao de recebiveis

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

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

As despesas financeiras no 2T14 apresentaram queda de 1,4% devido a: (i) menor pagamento de juros
sobre a divida, relacionado a reducdo do valor principal da divida com o acionista fundador da
Companhia e; (ii) menor despesa com antecipacao de recebiveis, relacionada a mudanca na politica de
gestdo de recebiveis. Por outro lado, as taxas de servi¢os financeiros associados a boletos bancérios
aumentaram 5,0%, e juntamente com despesas com variacdo cambial, acarretou em despesas
financeiras liquidas de R$ 21,6 milhdes no 2T14, o que representa um aumento de 5,8% quando

comparado com mesmo periodo do ano anterior.

Despesas financeiras liquidas totalizaram R$50,7 milhdes no 1S14, 18,1% acima do 1S13, devido
principalmente a: (i) aumento nas taxas de servigos financeiros relacionados com o volume de reservas
confirmadas através de cheques/ boletos bancarios; (i) variacdo cambial e (iii) queda na receita
financeira devido ao menor saldo de caixa, o qual esta relacionado com a mudanca na politica de

gestdo de recebiveis.



Divulgacao de Resultados 2T14 CcvcC

Lucro Liquido

Como resultado dos itens mencionados acima, o lucro liquido totalizou R$8,2 milh6es no 2T14
(comparado com o prejuizo de R$1,8 milh6es no 2T13), enquanto o lucro liquido ajustado aumentou
14,3%.

2114 | 2713 1s14 | 1513

Lucro Liquido 8,2 (1,8) 47,5 34,2 38,9%
(+) Desp. com Pag. Baseados em Acdes 51 4,3 18,3% 7,0 1,6
(+) Despesas de Consultorias 0,8 1,9
(+) Pagamento de Indenizacdes 15 5,2
(+) Bénus Extraordinarios 0,7 1,6 -57,0% 1,5 2,6 -44.2%
(+) Perdas Extraordinarias 0,3 0,5
(+) Custos de Reestruturacao 4,9 4,9
(+) Provisédo para Pagamento de Earn-Out (0,1) 0,6 1,6 1,1 47,6%
(+) Amortizacdo Contrato com Franqueados 1,4 1.3 6,5% 2,8 25 9,0%
Lucro Liquido Ajustado 15,3 13,4 14,3% 60,4 54,5 10,8%

*Valores em Milhdes de Reais, exceto quando indicado

Lucro liquido e lucro liquido ajustado totalizaram R$47,5 milhdes e R$60,4 milhdes respectivamente,

1S14, aumento de 38,9% e 10,8% em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior.

Investimentos

Em virtude de nosso modelo asset light, ndo possuimos ativos relacionados a industria de viagens
(como aeronaves e hotéis), nem investimentos significativos em ativos fixos (computadores, maquinas e
equipamentos). Nossos investimentos estdo relacionados principalmente a softwares e sistemas de
tecnologia de informagdo que tém como objetivo incrementar nossas vendas. Os investimentos
totalizaram R$4,7 milhdes no 2T14 e R$13,5 milhdes no 2T13, representando 0,4% e 1,2% das
reservas confirmadas em ambos os periodos. Os Investimentos no 1S14 totalizaram R$9,4 milhdes,

correspondendo a 0,4% das reservas confirmadas do periodo.
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Fluxo de Caixa®

2ra | 2ri3 | s [ isi3

Lucro Liquido 8,2 (1,8) 47,5 34,2
Imposto de Renda e Contribuicdo Social Diferidos 8,4 (0,1) 21,6 11,9
Provisdo de Earn-Out (0,2) 0,9 2,4 1,7
Juros e Variagdo Monetaria 3,9 4.8 8,0 9,5
Despesas com Pagamentos Baseados em Acdes 51 4,3 7,0 1,6
Amortizagdo Contrato de Franquia 2,0 2,2 4,1 4,0
Depreciacéo e Amortizacao 4.8 4,0 9,7 7,6
Outros 4.8 1,7 10,1 3,8
(Aumento) / Reducé&o no Capital de Giro 38,6 104,1 (95,3) (29,9)
Capex 4,7) (13,5) (9,9) (17,5)

Pagamento Contrato de Franquia (3,8) (6,2) (17,0) (16,2)

Aumento (Reducao) de Endividamento (11,0) (11,0) (22,0) (22,0)
Pagamento de Juros (4,0) (3,9) (8,1) (8,3)
Dividendos Pagos (14,8) (14,8) -
Crescimento de Capital Social 11,3 11,3 -
Aumento (Diminuicao) de Recebiveis Antecipados (47,8) (87 0) 60,3 (174 5)
Efeito do hedge no Fluxo de Caixa (1,5 (6,8)

Fluxo de Caixa do Periodo (0,4) 7,2 8,9 (185,0)
Caixa e Equivalentes no Inicio do Periodo 53,9 94,8 44,7 287,0
Caixa e Equivalentes no Final do Periodo 53,5 102,0 53,5 102,0

* Valores em R$, exceto quando indicado

cvc

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

linha contas a receber, considerando o mesmo montante como divida

No 2T14, o fluxo de caixa gerado pelas atividades operacionais, liquido de capex, reduziu de R$106,5

milhdes no 2T13 para R$71,1 milhdes no 2T14, devido principalmente a migracdo do mix de bilhetes

aéreos das modalidades de fretamento e bloqueios para bilhetes regulares durante a Copa do Mundo.

Neste periodo, os vbos regulares ofereceram melhores tarifas, porém com condic6es de pagamento

menos favoraveis do que as oferecidas nos casos de fretamento e bloqueios. A diminuicdo do fluxo de

caixa também ¢é atribuida a implantacao de iniciativas de pré-pagamento para alguns hotéis nacionais

selecionados, com o0s quais os precos foram reduzidos significativamente tendo como contrapartida a

realizacdo do pagamento antes do check-in (porém depois da venda do pacote de viagem

correspondente).
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Retorno sobre o capital investido — ROIC

O retorno sobre o capital investido foi de 33,7% nos ultimos doze meses findos em junho de 2014, 0,3
p.p. superior ao dos ultimos doze meses findos em junho de 2013. Este crescimento € atribuido ao
crescimento do EBIT e a reducgé&o do ativo imobilizado.

1514|113

EBIT! 320,2 286,0 12,0%
IR e CS (34%) (108,9) (97,2) 12,0%
Beneficio Fiscal sobre o Agio 23,8 23,8

NOPAT 235,2 212,6 10,6%
Ativo Imobilizado? 255,8 300,5 -14,9%
Capital de Giro3 4425 336,8 31,4%

Capital Investido 698,3 637,4 9,6%

ROIC 33,7% 33,4% 0.3p.p

* Valores em milhdes de R$, exceto quando indicado

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

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

Endividamento (*)

® Divida Liquida Antecipagéo de Recebiveis
414.3
3533
= 182,3

M3 | o4
"
* Valores em milhdes de R$, exceto quando indicado
Os saldos da divida (liquida de caixa equivalentes) em 30 de junho de 2014 e 30 de junho de 2013
eram de R$171,0 milhdes e R$160,6 milhdes, respectivamente. Levando em consideracdo o0s
recebiveis antecipados, a divida liquida era de R$353,3 milh6es em 30 de Junho de 2014 e R$414,3
milhdes em 30 de junho de 2013. A reducao no volume dos recebiveis descontados esta relacionada ao
fim da antecipacdo dos recebiveis de cheques/boletos conforme ja& mencionado anteriormente.
Atualmente, antecipamos recebiveis de cartdo de crédito a taxas e prazos reduzidos em comparagao
com a modalidade anterior e apenas quando necessario. Exclusivamente para fins gerenciais, a
Companhia adiciona o valor dos recebiveis descontados no saldo de contas a receber e considera o

mesmo montante como divida necessaria para cobrir sua necessidade de capital de giro.
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Eventos Subsequentes
Em 01 de agosto de 2014, a reunido do Conselho de Administra¢ao deliberou sobre:

a) a alteracdo do Terceiro Plano de Opcéo de Compra de Ac¢des da Companhia em relacdo ao (i)
limite quantitativo de ac6es disponiveis para o exercicio de op¢des de compra de ac¢des da
Companhia, que passa a ser de até 7.403.400 acdes de emissdo da Companhia; (ii) ao periodo
e condicbes de vesting que passa a ser de cinco para quatro anos, bem como a eliminacao de
vesting antecipado; e (iii) ao preco de exercicio das op¢des de compra que sera de R$11,82;

b) a alteracéo do Quarto Plano de Opg¢&o de Compra de A¢bes da Companhia em relagéo ao (i)
limite quantitativo de ac6es disponiveis para o exercicio de op¢des de compra de acdes da
Companhia, que passa a ser de até 1.860.300 acbes de emissda da Companhia; e (ii) ao preco
de exercicio das op¢des de compra que sera de R$11,82;

c) a alteracdo da quantidade de acdes disponiveis para o exercicio de op¢des de compra de
acoes da Companhia no Terceiro e no Quarto Plano de Opcéo de Compra de Acdes da
Companhia, que foi reduzida em 10% em relagéo a quantidade total anterior; e

d) aconvocacado de assembleia geral extraordinaria de acionistas da Companhia para aprovar as
alteracdes no Terceiro e Quarto Plano de Opc¢éo de Compra de Agbes da Companhia.
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Anexos

Balanco Patrimonial Consolidado

Estatutério Estatutério

Ativo 30de Jun. 31deDez. 30deJun. 31de Dez. Passivo 30de Jun. 31deDez. 30deJun. 31de Dez.
2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
[Aivo circvtante [ WeasvoCiclanee [ |
Caixa e equivalentes de caixa 53,5 447 53,5 447 Antecipag&o de contas a receber (**) 182,3 122,0
Instrumentos financeiros derivativos 0,5 0,5 Empréstimos e financiamentos & derivativos 2,8 28
Contas a receber(**) 1.145,2 1.249,7 1.327,5 1.371,7 Fornecedores 198,3 309,6 198,3 309,6
Adiantamentos a fornecedores 362,5 283,3 362,5 283,3 Contas a pagar - partes relacionadas 226,6 151,4 226,6 151,4
Despesas antecipadas 157,8 1427 157,8 1427 Venda antecipada de pacotes turisticos 1.172,4 1.082,3 1.172,4 1.082,3
Outras contas a receber 23,4 234 19,3 Salarios e encargos sociais 25,1 24,0 25,1 24,0
Impostos e contribui¢des a pagar 4,0 19,3 4,0 19,3
Dividendos a pagar 14,8 14,8
Outras contas a pagar 26,0 26,0 38,0
[aiivo Nao cirewiante | [l passivo NaoCircwranee | |
Contas a receber - partes relacionadas 29 55 29 55 Contas a pagar - partes relacionadas 99,8 99,8
Impostos diferidos 157,7 177,0 157,7 177,0 Provis&o para demandas judiciais e adm. 16,9 13,9 16,9 13,9
Ativo intangivel 128,8 131,6 128,8 131,6
Outros
[ Patrimonio Liquido ] |
Capital social 94,0 82,7 94,0 82,7
Reservas de capital 199,1 192,0 199,1 192,0
Reservas de lucros 40,5 40,5 40,5 40,5
Lucros Acumulados (3,5) 1,0 (3,5) 1,0
Outros resultados abrangentes 47,5 47,5

2040.7]  20604] 22320] 23014 [l Total do Passivo e Patrimonio Liquido
* Valores em milhdes de R$, exceto quando indicado

** Para fins gerenciais, a Companhia adiciona a linha de contas a receber o valor dos recebiveis descontados para cobrir sua necessidade de
capital de giro e considera 0 mesmo montante como divida.
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Demonstrag&o do Resultado Consolidado

Receita bruta de vendas 139,7 124,0 12,7% 337,1 298,7 12,9%
Impostos sobre vendas 9,1) (7,4) 22,6% (20,8) (18,2) 14,3%
Despesas de vendas (33,4) (29,3) 13,9% (70,7) (61,7) 14,6%
Despesas gerais e administrativas (49,9) (57,9) -13,8% (97,2) (105,8) -8,1%
Depreciacao e amortizacao (6,8) (6,2) 10,2% (13,8) (11,7) 18,2%

Outras despesas operacionais (4,9) 3,1 56,3% (8,5) (5,6) 50,4%

Resultado Financeiro Liquido (21,6) (20,4) 5,8% (50,7) (43,0) 18,1%
Lucro antes do imposto de renda e contribuigcdo social _
Imposto de renda e contribuicéo social - corrente 2,6 (1,5) (6,3) (6,7) -5,7%
Imposto de renda e contribui¢cdo social - diferido (8,4) 0,1 (21,6) (11,9) 82,4%

Lucro Liguido do exercicio szl osl | 5] 3s2] 389%

* Valores em R$ milhdes, exceto quando indicado.
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Fluxo de Caixa Consolidado

1514 | 113

Lucro liquido do exercicio

Imposto de renda e contribuicdo social diferidos
Depreciacao e amortizagdo

Provisdo para pagamento earn-out

Despesas com pagamentos baseados em acbes
Proviséo para créditos de liquidagdo duvidosa
Juros e variacao monetaria

Outros

(Aumento) reducdo em ativos
Contas a receber
Adiantamentos a fornecedores
Despesas antecipadas
Outras contas a receber
(Aumento) reducdo em passivos
Fornecedores
Contas a pagar — partes relacionadas
Venda antecipada de pacotes turisticos
Salarios e encargos sociais
Impostos a recolher
Outras
Ativo Imobilizado
Ativo Intangivel
Pagamento de divida com acionistas
Juros pagos
Dividendos pagos
Crescimento de Capital Social

Caixa liquido aplicado nas atividades de financiamento

Efeito do Hedge Fluxo de Caixa

Aumento (reducao) de caixa e equivalentes de caixa

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

* Valores em R$ milhdes, exceto quando indicado.
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47,5
21,6
13,8
2,4
7,0
3,7
8,0
6,4
110,5

100,8
(79,2)
(15,0)

(5.2)

(111,4)

(5,0
90,0
1,1
(15,2)
42
75,5
(0,0
(26,3)
(26,4)
(22,0)
(8,1)
(14,8)
11,3

(6.8)

44,7
53,5

34,2
11,9
11,7
1,7
1,6
0,5
9,5
34
74,3

(227,2)
(113,6)
(46,6)
(4.8)

(42,5)
(6,8)
249,9
(4,3)
(4,7)
(3,8)

(0,6)
(33,1)
(33,7)
(22,0)

(8,3)

9,0

287,0
102,0
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