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1. Informações gerais: A CVC Brasil Operadora e Agência de Viagens
S.A. (“CVC” ou “Cia.”) é uma S.A., de capital fechado, em Santo André/SP.
As operações da CVC são realizadas em conjunto com sua subsidiária
CVC Serviços Agência de Viagens Ltda. (“CVC Serviços”). A Cia. foi criada
em 25/03/09, iniciando suas operações em 01/12/09. A CVC e sua subsi-
diária têm como atividade principal a prestação de serviços de turismo,
compreendendo o desenvolvimento e intermediação de pacotes turísticos,
incluindo passagens aéreas, transporte terrestre, ho téis, cruzeiros maríti-
mos, entre outros. Em 31/12/11, a CVC possuia 35 lojas próprias (através
da CVC Serviços), 691 agências de viagem com a marca CVC e mais de
6.800 agentes de viagens registrados em todo o país. A CVC também ope-
ra sua marca na Ar gentina e Uruguai através de representante local. Os
serviços incluídos nos pacotes e outros serviços turísticos intermediados
pela CVC são sub stancialmente oferecidos diretamente aos clientes por
meio de prestadores de serviços independentes e com base em termos e
condições acordadas entre a CVC e os clientes, e são de responsabilidade
desses prestadores de serviço após o embarque. O modelo estruturado de
negócio a tende as premissas da Lei Geral do Turismo (Lei 11.771/08). Em
23/12/09, o Grupo Carlyle, uma Cia. de ca pital privado com sede em Wa -
shington, por meio da sociedade de propósito específico CBTC Participa -
ções S.A., adquiriu 63,6% das ações da CVC Brasil, Cia. cons tituída atra-
vés da cessão de ativos e passivos da Operadora e A gência de Viagens
CVC Tur Ltda. (“CVC Tur”) relacionados às atividades de turismo realizadas
pela CVC Tur e outras 8 entidades. A emissão dessas demonstrações fi -
nanceiras individuais e consolidadas foi autorizada pelo Consel ho de Ad -
ministração, em 29/02/12. 2. Resumo das principais políticas contábeis:
As principais políticas contábeis aplicadas na preparação destas demons-
trações financeiras individuais e consolidadas estão definidas abaixo. 2.1.
Base de preparação: A preparação de demonstrações financeiras indivi-
duais e consolidadas re quer o uso de certas estimativas contábeis críticas
e também o exercício de julgamento por parte da administração no proces-
so de aplicação das políticas contábeis da Cia. a. De monstrações financei-
ras consolidadas:As demonstrações financeiras con solidadas foram pre-
paradas e estão sendo apresentadas conforme as práticas contábeis ado-
tadas no Bra sil, baseadas nos pronunciamentos, orientações e interpreta-
ções emitidos pelo CPC. As de monstrações financeiras consolidadas tam-
bém foram preparadas e estão sendo apresentadas conforme os Pa drões
Internacionais demonstrações financeiras IFRS emitidos pelo In ternational
Accounting Standards Board. b. Demons trações financeiras in dividuais:As
demonstrações financeiras individuais foram pre paradas con forme as prá-
ticas contábeis adotadas no Brasil emitidas pelo CPCs e estão sendo apre-
sentadas juntas com as demonstrações financeiras consolidadas. 2.2.
Consolida ção: As de monstrações financeiras consolidadas incluem as
demonstrações fi nan ceiras da CVC Brasil e de sua subsidiária integral
CVC Serviços Agência de Viagens Ltda. Su bsidiárias são todas as entida-
des em que uma Cia. tem poder para governar as políticas financeiras e
operacionais e detém, de modo geral, ações que representam mais de me-
tade dos direitos de voto. A existência e o efeito dos potenciais direitos de
voto atualmente exercíveis ou conversíveis são levados em consideração
para determinar se uma Cia. controla ou não outra entidade. Uma subsidiá-
ria é consolidada integralmente a partir da data de aquisição, que corres-
ponde à data em que uma cia. obtém o controle, e excluída da consolidação
a partir da data em que esse controle é perdido. Eventuais ganhos ou per-
das resultantes de alterações na participação so cietária em uma subsidiá-
ria, que não resultem em perda de controle, são contabilizados diretamente
no patrimônio líquido. As de monstrações fi nanceiras individuais da subsi-
diária CVC Serviços foram elaboradas na mes ma data de encerramento da
Cia., adotando-se políticas contábeis consistentes. Todos os saldos entre a
Cia. e a CVC Ser viços, receitas e despesas, ganhos e perdas não realiza-
dos e eventuais dividendos são in tegralmente eliminados nas demonstra-
ções financeiras consolidadas. Nas informações contábeis individuais da
Cia., o investimento na subsidiária CVC Serviços está avaliado pelo méto-
do de equivalência patrimonial. Não há diferença entre o patrimônio lí quido
e o resultado individual e consolidado e em suas demonstrações fi -
nanceiras. 2.3. Conversão de moeda estrangeira: a. Moeda funcional e
moeda de apresentação: Os itens incluídos nas demonstrações financeiras
individuais e consolidadas de cada uma das entidades são mensurados
usando a moeda do principal ambiente econômico, no qual a Cia. atua (“a
moeda funcional”). Demons trações financeiras individuais e consolidadas
estão apresentadas em Reais, que é a moeda funcional e a moeda de apre-
sentação da Cia. b. Transações e saldos: As operações com moedas es-
trangeiras são convertidas para a moeda funcional, utilizando as taxas de
câmbio vigentes nas datas das transações ou da avaliação, na qual os itens
são remensurados. Os ganhos e as perdas cambiais resultantes da liquida-
ção dessas transações e da conversão pelas taxas de câmbio do final do
exercício, referentes a ativos e passivos monetários em moedas estrangei-
ras, são reconhecidos na demonstração do resultado do período como re-
ceita ou despesa financeira. 2.4. Caixa e equivalentes de caixa: Incluem
caixa, saldos de caixa em bancos e aplicações financeiras de conversibili-
dade em até três meses e com um insignificante risco de mu dança de valor.
As aplicações financeiras incluídas em caixa e caixa e equivalenters são
principalmente classificadas como ativos financeiros com valor justo por
meio do resultado. 2.5. Ins trumen tos financeiros: Os instrumentos finan-
ceiros somente são reconhecidos a partir da data em que a Cia. e subsidiá-
ria se tornam parte das disposições contratuais dos instrumentos financei-
ros. Quando reconhecidos, são inicialmente registrados ao seu valor justo
acrescido dos custos de transação que sejam diretamente atribuíveis à sua
aquisição ou emissão, exceto no caso de ativos e passivos financeiros clas-
sificados ao valor justo por meio do resultado, em que tais custos são dire-
tamente lançados no resultado do exercício. Sua mensuração subsequente
ocorre a cada data de balanço de acordo com as regras estabelecidas para
cada tipo de classificação de ativos e passivos financeiros. 2.5.1. Ati vos fi-
nanceiros: a) Re conhecimento inicial e mensuração: Ati vos fi nan ceiros
são classificados como ativos financeiros a valor justo por meio do resulta-
do, empréstimos e recebíveis, investimentos mantidos até o vencimento,
ativos financeiros disponíveis para venda, ou derivativos classificados co-
mo instrumentos de hedge eficazes, conforme a situação. A Cia. determina
a classificação dos seus ativos fi nanceiros no mo mento do seu reconheci-
mento inicial, quando ela se torna parte das disposições contratuais do ins-
trumento. Ativos financeiros são reconhecidos inicialmente ao valor justo,
acrescidos, no caso de investimentos não designados a valor justo por
meio do resultado, dos custos de transação que sejam diretamente atribuí-
veis à aquisição do ativo financeiro. b) Men suração subsequente: Os ativos
são classificados em uma das categorias a seguir, conforme a finalidade
para a qual foram adquiridos ou emitidos: • Ativos financeiros a valor justo
por meio do resultado: incluem ativos financeiros mantidos para negocia-
ção e ativos financeiros designados no reconhecimento inicial a valor justo
por meio do resultado. Ativos financeiros são classificados como mantidos
para negociação se forem adquiridos com o objetivo de venda no curto pra-
zo. A Cia., quando aplicável, avalia seus ativos financeiros a valor justo por
meio do resultado quando existir o objetivo e condição de negociá-los em
um curto espaço de tempo. Quando a Cia. não estiver em condições de ne-
gociar esses ativos financeiros em decorrência de mercados inativos, e a
intenção da administração em vendê-los no futuro próximo sofrer mudan-
ças significativas, a Cia. pode optar em re classificar esses ativos financei-
ros. Essa avaliação não afeta quaisquer ativos financeiros designados a va-
lor justo por meio do resultado utilizando a opção de valor justo no momento
da apresentação. Empréstimos e recebíveis: são ativos financeiros não de-
rivativos com pagamentos fixos ou determináveis, que não são cotados em
um mercado ativo. São classificados como ativo circulante, exceto aqueles
com prazo de vencimento superior a 12 meses após a data de emissão do
ba lanço (estes são classificados como ativos não circulantes). Os emprés-
timos e recebíveis da Cia. compreendem principalmente “Con tas a receber
de clientes, contas a receber de partes relacionadas e ou tras contas a rece-
ber”. c) Desrecon hecimento de ativos financeiros: Um ativo fi nanceiro (ou,
quando for o caso, uma parte de um ativo financeiro ou parte de um grupo
de ativos financeiros semelhantes) é baixado e reconhecido o impacto fi-
nanceiro no balanço quando: • Os direitos de receber fluxos de caixa do ati-
vo expirarem; • A Cia. transferiu os seus direitos de receber fluxos de caixa
do ativo. d) Impairment de ativos financeiros: A Cia. avalia no final de cada
período se há evidência objetiva de que o ativo financeiro ou o grupo de ati-
vos financeiros está deteriorado. Um ativo ou grupo de ativos financeiros
está deteriorado e os prejuízos de im pairment são incorridos somente se
há evidência objetiva de impairment como resultado de um ou mais eventos
ocorridos após o reconhecimento inicial dos ativos (um “evento de perda”) e
aquele evento (ou eventos) de perda tem um impacto nos fluxos de caixa fu-
turos estimados do ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros que pode
ser estimado de maneira confiável. Os critérios que a Cia. usa para determi-

nar se há evidência objetiva de uma perda por impairment in cluem: (i) difi-
culdade financeira relevante do emissor ou devedor; (ii) uma quebra de
contrato, como inadimplência ou mora no pagamento dos juros ou princi-
pal; (iii) a Cia., por razões econômicas ou jurídicas relativas à dificuldade fi-
nanceira do tomador de empréstimo, garante ao tomador uma concessão
que o credor não consideraria; (iv) torna-se provável que o to mador declare
falência ou outra reorganização financeira; (v) o desaparecimento de um
mercado ativo para aquele ativo financeiro devido às dificuldades financei-
ras; (vi) dados observáveis indicando que há uma redução mensurável nos
futuros fluxos de caixa estimados a partir de uma carteira de ativos finan-
ceiros desde o reconhecimento inicial daqueles ativos, embora a diminui-
ção não possa ainda ser identificada com os ativos financeiros individuais
na carteira, incluindo: • mudanças adversas na situação do pagamento dos
to madores de empréstimo na carteira; • condições econômicas nacionais
ou locais que se correlacionam com as inadimplências sobre os ativos na
carteira. A Cia. avalia em primeiro lugar se existe evidência objetiva de im-
pairment. O montante do prejuízo é mensurado como a diferença entre o
valor contábil dos ativos e o valor presente dos fluxos de caixa futuros esti-
mados (excluindo os prejuízos de crédito futuro que não foram incorridos)
descontados à taxa de juros em vigor original dos ativos financeiros. O valor
contábil do ativo é reduzido e o valor do prejuízo é re conhecido na demons-
tração do resultado. Se um empréstimo ou investimento mantido até o ven-
cimento tiver uma taxa de juros variável, a taxa de desconto para medir uma
perda por impairment é a atual taxa efetiva de juros determinada de acordo
com o contrato. A Cia. pode mensurar o impairment com base no valor justo
de um instrumento utilizando um preço de mercado observável. Se, num
período subseqüente, o valor da perda por impairment diminuir e a diminui-
ção puder ser relacionada objetivamente com um evento que ocorreu após
o impairment ser reconhecido (como uma melhoria na classificação de cré-
dito do devedor), a reversão da perda por impairment reconhecida anterior-
mente deve ser reconhecida na demonstração do resultado. 2.5.2.
Passivos financeiros: a) Recon hecimento inicial e mensuração: Passivos
financeiros são classificados como passivos financeiros mensurado pelo
valor justo por meio do resulta do, empréstimos ou financiamentos ou deri-
vativos designados como instrumentos de hedge em um hedge efetivo,
quando aplicável. A Cia. define a classificação de seus passivos financeiros
quando do reconhecimento inicial. Todos os passivos financeiros são reco-
nhecidos inicialmente pelo valor justo e, no caso de empréstimos e finan-
ciamentos, somados aos custos da operação diretamente atribuíveis, con-
forme o caso. b) Mensura ção subsequente: • Pas sivos financeiros a valor
justo por meio do resultado: incluem os passivos financeiros normalmente
negociados antes do vencimento, passivos de signados pelo valor justo por
meio do resultado quando de seu reconhecimento incial e derivativos, ex-
ceto os designados como instrumentos de hedge. São mensurados pelo
valor justo na data de cada balanço. As despesas de juros, a correção mo-
netária, a va riação cambial e as variações derivadas da avaliação do valor
justo, conforme o caso, são reconhecidas na demonstração do resultado
quando incorridas. Os passivos financeiros a valor justo por meio do resul-
tado da Cia. incluem principalmente as contas a pagar de fornecedores, in-
cluindo aqueles relacionados a serviços turísticos e outras contas a pagar. •
Empréstimos e financiamentos: após o reconhecimento inicial, os emprés-
timos e financiamentos remunerados são posteriormente mensurados pelo
custo amortizado adotando-se o método da taxa de juros efetiva. Os em-
préstimos e financiamentos da Cia. incluem principalmente os arrenda-
mentos financeiros e as obrigações com o Fundo de In vestimento GJP re-
gistradas em contas a pagar - partes relacionadas, relacionadas à aquisi-
ção das ações da Cia. c) Desrecon heci mento de passivos financeiros: Um
passivo financeiro é desreconhecido quando a obrigação relacionada a tal
passivo é liquidada, cancelada ou expirada. Quando um passivo financeiro
existente é substituído por outro do mesmo credor, mediante termos subs-
tancialmente diferentes, ou quando os termos de um passivo existente são
substancialmente modificados, tal substituição ou modificação é tratada
como desreconhecimento do passivo original e reconhecimento de um no-
vo passivo. A diferença en tre os respectivos valores contábeis é reconheci-
da no resultado. 2.5.3. Compensação de instrumentos financeiros:
Ativos e passivos financeiros são compensados e o valor líquido é reporta-
do no balanço patrimonial quando há um di reito legalmente aplicável de
compensar os valores reconhecidos e há uma intenção de liquidá-los numa
base líquida, ou realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente. 2.5.4.
Instrumentos financeiros derivativos e contabilidade de hedge: A Cia.
utiliza instrumentos financeiros derivativos visando minimizar os riscos de-
correntes da exposição em moeda estrangeira,representada por paga-
mentos futuros a serem rea lizados em moeda estrangeira para fornecedo-
res estrangeiros ou indexados em moeda estrangeira para fornecedores
nacionais. Os instrumentos financeiros derivativos designados em opera-
ções de hedge são inicialmente reconhecidos ao valor justo na data em que
o contrato de derivativo é contratado, sendo reavaliados subsequentemen-
te também ao valor justo. Derivativos são apresentados como ativos finan-
ceiros quando o va lor justo do instrumento for positivo, e como passivos fi-
nanceiros quan do o valor justo for negativo. Quaisquer ganhos ou perdas
resultantes de mu danças no valor justo de derivativos durante o exercício
são lançados diretamente na demonstração de resultado, com exceção da
parcela eficaz dos hedges de fluxo de caixa, que é reconhecida diretamen-
te no patrimônio líquido em outros resultados abrangentes. Quando a es-
tratégia documentada da gestão de risco da Cia. para uma relação de hed-
ge em particular excluir da avaliação da eficácia de hedge um componente
específico do ganho ou perda ou os respectivos fluxos de caixa do instru-
mento de he dge, esse componente do ganho ou perda excluído é reconhe-
cido imediatamente no resultado financeiro. Os valores contabilizados em
outros resultados abrangentes são transferidos imediatamente para a de-
monstração do resultado quando a transação objeto de hedge afetar o re-
sultado, por exemplo, quando a receita ou despesa financeira objeto de
hedge for reconhecida ou quando uma venda prevista ocorrer. Se a ocor-
rência da transação prevista ou compromisso firme não for mais esperada,
os valores anteriormente reconhecidos no patrimônio líquido são transferi-
dos pa ra a demonstração do resultado. Se o instrumento de hedge expirar
ou for vendido, encerrado ou exercido sem substituição ou rolagem, ou se a
sua classificação como hedge for revogada, os ganhos ou perdas anterior-
mente reconhecidos no resultado abrangente permanecem diferidos no
patrimônio líquido na reserva de outros resultados abrangentes até que a
transação prevista ou compromisso firme afetem o resultado. A Cia. utiliza
contratos de câmbio a termo para oferecer proteção contra a sua exposição
ao risco cambial relacionada a transações previstas futuras altamente pro-
váveis e a compromissos firmes. 2.6. Contas a receber de clientes: As
contas a receber de clientes são normalmente reconhecidas ao valor total
da transação e ajustado pela provisão para crédito de liquidação duvidosa,
se necessária. A provisão é substancialmente baseada em re cebíveis ven-
cidos, além de contas específicas a receber consideradas não cobráveis.
2.7. Adiantamentos a fornecedores: Os adiantamentos a fornecedores
consistem basicamente de pagamentos antecipados a ho téis, cia.s aéreas,
entre outros. 2.8. Ativos intangíveis: Softwares: As li cenças de software
adquiridas são capitalizadas com base nos custos incorridos para adquirir
os softwares e fazer com que eles estejam prontos para ser utilizados.
Esses custos são amortizados durante sua vida útil estimada de 5 anos. Os
custos associados à manutenção de softwares são reconhecidos como
despesa, conforme incorridos. Os custos de de senvolvimento que são dire-
tamente atribuíveis ao projeto e aos testes de produtos de software identifi-
cáveis e exclusivos, controlados pela Cia., são reconhecidos como ativos
intangíveis quando os seguintes critérios são atendidos: • É tecnicamente
viável concluir o software para que ele esteja disponível para uso. • A admi-
nistração pretende concluir o software e usá-lo ou ven dê-lo. • O software
pode ser vendido ou usado. • Pode-se de monstrar que é provável que o soft-
ware gerará be nefícios econômicos futuros. • Estão disponíveis adequados
recursos técnicos, financeiros e outros recursos para concluir o desenvolvi-
mento e pa ra usar ou vender o software. • O gas to atribuível ao software du-
rante seu desenvolvimento pode ser mensurado com segurança. Os custos
diretamente atribuíveis, que são capitalizados como parte do produto de
software, incluem os custos com empregados alocados no desenvolvimen-
to de softwares e uma parcela adequada das despesas diretas aplicáveis.
Os custos também incluem os custos de financiamento incorridos durante
o período de de senvolvimento do software. Outros gastos de desenvolvi-
mento que não atendam a esses critérios são reconhecidos como despesa,
conforme incorridos. Os custos de desenvolvimento previamente reconhe-
cidos co mo despesa não são reconhecidos como ativo em período subse-
quente. Os custos de desenvolvimento de softwares reconhecidos como
ativos são amortizados durante sua vida útil estimada, não superior a 5
anos. 2.9. Imobilizado: O imobilizado é registrado ao custo de aquisição ou
cons trução, líquido da provisão para redução do valor recuperável. Quan do
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CVC (entidade controladora) pela venda de pacotes turísticos preparados
e administrados por tal Cia. como receita própria, a qual é eliminada para
fins de consolidação. Os pacotes turísticos intermediados são contabiliza-
dos co mo vendas antecipadas de pacotes turísticos, no passivo circulante,
devido à obrigação de fornecer tais pacotes. A receita de prestação de ser-
viços é reconhecida quando o passageiro efetua o em bar que. Todos os
gastos com serviços diretamente relacionados às viagens são reconheci-
dos em conjunto com a receita. O resultado das operações é apurado em
conformidade com o regime contábil de competência. 2.18. Arrendamen -
to mer cantil: a) Arrendamen to financeiro: Os arrendamentos mercantis,
nos quais a Cia. de tém, substancialmente, todos os riscos e benefícios da
propriedade, são classificados como arrendamentos financeiros. Estes
são capitalizados no início do arrendamento pelo menor valor entre o valor
justo do bem arrendado e o valor presente dos pagamentos mínimos do ar-
rendamento. Cada parcela paga do arrendamento é alocada, parte ao pas-
sivo e parte aos encargos financeiros, para que, des sa forma, seja obtida
uma taxa constante sobre o saldo da dívida em aberto. As obrigações cor-
respondentes, líquidas dos encargos financeiros, são incluídas em outros
passivos a longo prazo. Os juros das despesas financeiras são reconheci-
dos na de mons tração do resultado durante o período do arrendamento,
para produzir uma taxa periódica constante de juros sobre o saldo rema-
nescente do passivo para cada período. Os equipamentos ad quiridos por
meio de ar rendamentos financeiros são depreciados durante a respectiva
vida útil. b) Arrenda mento operacional: Os arrendamentos mercantis são
classificados como operacional quando não há transferência de risco e be-
nefícios derivados da titularidade dos itens arrendados. Os pagamentos
das parcelas dos arrendamentos mercantis (com exceção dos custos dos
serviços, tais co mo seguro e manutenção) classificados como contratos
de arrendamentos mercantis operacionais são reconhecidos como despe-
sas pelo método linear durante o prazo do contrato. 2.19. Distribuição de
dividendos e juros sobre capital próprio: Confor me determinado pelo
Acordo de Acionistas assinado em 01/12/09, cláusula 9.1-Os acionistas se
obrigam a aprovar a não distribuição de dividendos (incluindo dividendos
obrigatórios), juros sobre ca pital próprio ou qual quer outra forma de distri-
buição, enquanto a Cia. possuir e não quitar integralmente a dívida, ou até
a ocorrência de uma Abertura Qualificada de Capital (IPO). Quando da qui-
tação da dívida ou da ocorrência de uma Abertura Qualificada de Capital
(IPO), a distribuição de dividendos e juros sobre capital próprio para os
acionistas da Cia. será reconhecida como um passivo nas informações
contábeis da Cia. ao final do exercício, sendo que qualquer valor acima do
mínimo obrigatório somente será provisionado quando aprovados pelos
acionistas, em Assembléia Geral. 2.20. Seguros: Visando a adequada mi-
tigação dos riscos, a Cia. contrata vários tipos diferentes de apólices de se-
guros tais como seguros de responsabilidade civil, além de uma apólice de
seguro de vida para seus funcionários. As coberturas destas apólices são
contratadas em linha com a política de gestão de riscos da Cia. As despe-
sas com prêmios de seguros são registradas como despesas antecipadas,
e reconhecidas na demonstração do resultado, linearmente, no pe ríodo de
vigência das apólices. 2.21. Lucro por ação: A Cia. efetua os cálculos do
lucro por ações utilizando o número médio ponderado de ações ordinárias
totais em circulação, durante o período correspondente ao resultado con-
forme pronunciamento técnico CPC 41 (IAS 33). 2.22. DVA: Essa demons-
tração tem por finalidade evidenciar a riqueza criada pela Cia. e controlada
e sua distribuição durante determinado período e é apresentada, confor-
me re querido pela legislação societária brasileira, co mo parte de suas de-
monstrações financeiras individuais e como informação suplementar às
de monstrações financeiras consolidadas, pois não é uma demonstração
prevista e nem obrigatória conforme as IFRSs. A DVA foi preparada com
base em informações obtidas dos registros contábeis que servem de base
de preparação das demontrações financeiras e se guindo as disposições
contidas no CPC 9 - DVA. 2.23. Informações por segmento: Segmentos
operacionais são definidos como componentes de um empreendimento
para os quais informações financeiras separadas estão disponíveis, não li -
mitadas às receitas, e são avaliadas de forma regular pelo principal toma-
dor de decisões operacionais na decisão sobre como alocar recursos para
um segmento individual e na avaliação do desempenho do segmento. A
Cia. está organizada em um único segmento operacional de “Inter me -
diação de Turismo”. 2.24. Pronunciamentos do IFRS revisados: Em
maio de 2010 o IASB emitiu seu terceiro conjunto de emendas de suas nor -
mas, com o objetivo de eliminar inconsistências e esclarecer dúvidas na re-
dação. Existem provisões de transição em separado para cada nor ma. A
adoção das emendas descritas a seguir trouxe alterações às políticas con-
tábeis; porém, não impactou o desempenho ou a situação financeira da
Cia. • IFRS 3 Combinações de Negócios: As opções de mensuração dispo-
níveis para participação minoritária (NCI) receberam emendas. As emen-
das ao IFRS 3 entram em vigor para os períodos anu ais iniciando em ou
após 01/07/11. Porém não possui impacto para a Cia. • IFRS 7 Instrumen -
tos Financeiros - Divulga ções: O ob jetivo desta emenda é simplificar a di-
vulgação apresentada, através da redução no volume de divulgações no
que se refere a garantias recebidas e melhoria nas divulgações, através da
exigência de divulgação de informações qualitativas a fim de colocar as in-
formações quantitativas em perspectiva. Não possui impa cto para a Cia. •
IAS 1 Apre sentação das demonstrações financeiras: Esta emenda escla-
rece que a entidade pode apresentar análise de cada item de outros resul-
tados abrangentes nas demonstrações de mutações no pa trimônio líquido
ou nas notas explicativas, o que não é aplicável no Brasil. Vide mutação do
patrimônio líquido. Listamos a seguir as normas emitidas que ainda não
haviam entrado em vigor até a data de emissão das de monstrações finan-
ceiras da Cia. Esta listagem de normas e interpretações emitidas contem-
pla aquelas que a Cia. de forma razoável espera que produzam impacto
nas divulgações, situação financeira ou desempenho me diante sua aplica-
ção em data futura. A Cia. pretende adotar tais normas quando as mesmas
entrarem em vigor. • IAS 1 Apre sentação das De monstrações Financeiras -
Apresentação de Itens de Outros Resulta dos Abrangentes. Esta emenda
entrará em vigor para os períodos anuais iniciando em ou após 01/01/12. •
IAS 27 Demons trações Fi nanceiras Con solidadas e Individuais (revisado
em 2011). Como consequência dos re centes IFRS 10 e IFRS 12,o que per-
manece no IAS 27 restringe-se à con tabilização de subsidiárias, entidades
de controle conjunto, e associadas em demonstrações financeiras em se-
parado. Esta emenda entra em vigor para períodos anuais iniciando em ou
a partir de 01/01/13. • IFRS 7 Ins trumentos Financeiros: Divulgações -
Aumento nas Divulga ções Rela cionadas a Baixas.Esta emenda exige di-
vulgação adicional sobre ativos fi nanceiros que foram transferidos, porém
não baixados, a fim de possibilitar que o usuário das demonstrações finan-
ceiras da Cia. compreenda a re lação com aqueles ativos que não foram
baixados e seus passivos as sociados. Além disso, a emenda exige divul-
gações quanto ao envolvimento continuado nos ativos financeiros baixa-
dos para permitir que o usuário avalie a natureza do envolvimento conti-
nuado da entidade nesses ativos baixados, assim como os riscos associa-
dos. Esta emenda entrará em vi gor para os períodos anuais iniciando em
ou a partir de 01/07/11, e, no Brasil, somente após a aprovação do CPC. A
emenda em questão afeta apenas as divulgações e não tem impacto sobre
o desempenho ou a situação financeira da Cia.•IFRS 9 Instrumentos
Financeiros-Clas sifi ca ção e Mensuração: O IFRS 9 na forma como foi emi-
tido reflete a primeira fase do trabalho do IASB na substituição do IAS 39 e
refere-se à classificação e mensuração dos ativos e passivos financeiros
conforme estabelece o IAS 39. A norma entrará em vigor para os períodos
anuais iniciando em ou a partir de 01/01/13. Em fases subsequentes, o
IASB examinará contabilidade de cobertura e perda no valor recuperável
de ativos financeiros. Esse projeto deverá ser encerrado no final de 2011
ou no primeiro semestre de 2012. Adoção da primeira fase do IFRS 9 terá
efeito so bre a classificação e mensuração dos ativos financeiros da Cia.,
mas po ten cialmente não trará impactos sobre a classificação e mensura-
ção de passivos financeiros. A Cia. irá quantificar o efeito dessa emenda
em conjunto com as outras fases, quando emitidas, a fim de apresentar um
quadro a brangente.•IFRS 10- Demonstrações Financeiras Consolidadas:
O IFRS 10 substitui as partes do IAS 27 De monstrações Financeiras Con -
so lida das e Individuais que se referem ao tratamento contábil das demons-
trações financeiras consolidadas. Inclui também os pontos levantados no
SIC-12 Consolidação - Entidades para Fins Especiais - Envol vimento com
Ou tras Entidades. O IFRS 10 estabelece um único modelo de consolida-
ção baseado em controle que se aplica a todas as entidades, inclusive às
en tidades para fins especiais. As alterações introduzidas pelo IFRS 10 irão
exigir que a administração exerça importante julgamento na determinação
de quais entidades são controladas e, portanto, necessitam ser consolida-
das pela controladora, em comparação com as exigências estabelecidas
pelo IAS 27.Esta norma entrará em vigor para os períodos anu ais iniciando
em ou a partir de 01/01/13.•IFRS 11-Acordos Con juntos: Esta emenda en-
trará em vigor para os períodos anuais iniciando em ou a partir de
01/01/13. • IFRS13-Mensuração de Valor Justo: Esta emenda en trará em
vigor para períodos anuais iniciando em ou a partir de 01/01/13.

A DIRETORIA RODRIGO BUCH AMOROSO - CONTADOR - CRC 1SP210953/O-6

componentes significativos de imobilizado são repostos, a Cia. registra tais
componentes como itens individuais, com vidas úteis de taxas de depre-
ciação específicas. As despesas de manutenção e reparo são levadas ao
resultado quando incorridas. A depreciação do imobilizado é calculada
usando o método linear para alocar seus custos aos seus valores residuais
durante a vida útil estimada, como segue: Anos
Instalações e Benfeitorias até 10 anos ou tempo
em imóveis de terceiros de validade do contrato

Equipamentos até 10 anos
Móveis e utensílios até 10 anos
Equipamentos de informática até 5 anos
Os valores residuais e a vida útil dos ativos são revisados e ajustados, se
apropriado, ao final de cada exercício. O valor contábil de um ativo é ime-
diatamente ajustado ao seu valor recuperável se o valor contábil do ativo
for maior do que seu valor recuperável estimado. Os ganhos e as perdas de
alienações são determinados pela comparação dos resultados com o valor
contábil e são reconhecidos em “Outras despesas operacionais” na de-
monstração do resultado. As taxas de depreciação utilizadas representam
adequadamente a vida útil dos bens o que permite concluir que o va lor do
imobilizado está próximo do seu valor justo. A aplicação desses pronuncia-
mentos técnicos não trouxe impactos significativos para a Cia. 2.10.
Fornecedores: As contas a pagar aos fornecedores referem-se principal-
mente a obrigações a pagar por serviços que foram intermediados junto
aos fornecedores de serviços de turismo, sendo classificadas como passi-
vos circulantes se o pagamento for devido no período de até um ano. Caso
contrário, as contas a pagar são apresentadas como passivo não circulan-
te. 2.11. Empréstimos e financiamentos: Os em préstimos e financia-
mentos são reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo, líquido dos custos
incorridos na transação e são, subsequentemente, demonstrados pelo
custo amortizado. Qualquer diferença entre os va lores captados (líquidos
dos custos da transação) e o valor de liquidação é reconhecida na de -
monstração do resultado durante o período em que os empréstimos este-
jam em aberto, utilizando o método da taxa efetiva de juros. As taxas pa gas
no estabelecimento do empréstimo são reconhecidas como custos da
transação do empréstimo, uma vez que seja provável que uma parte ou to-
do o empréstimo seja sacado. Nesse caso, a taxa é diferida até que o sa-
que ocorra. Quando não houver evidências da probabilidade de saque de
parte ou da totalidade do empréstimo, a taxa é capitalizada como um paga-
mento antecipado de serviços de liquidez e amortizada durante o período
do empréstimo ao qual se relaciona. Os empréstimos e financiamentos
são classificados como passivo circulante, a menos que a Cia. tenha um di-
reito incondicional de diferir a liquidação do passivo por, pelo menos, 12
meses após a data do balanço. 2.12. Provisões: As provisões são reco-
nhecidas quando: (i) existe uma obrigação presente ou não formalizada
(constructive obligation) como resultado de eventos passados; (ii) é prová-
vel que uma saída de recursos seja necessária para liquidar a obrigação; e
(iii) o valor tiver sido estimado com segurança. As provisões são mensura-
das pelo valor presente dos gastos que devem ser necessários para liqui-
dar a obrigação, usando uma taxa antes de impostos, a qual reflita as ava-
liações atuais de mercado do valor temporal do dinheiro e dos riscos espe-
cíficos da obrigação. O au mento da obrigação em decorrência da passa-
gem do tempo é reconhecido como despesa financeira. 2.13. Impostos e
contribuições: a) IR e CS correntes: A tributação sobre o lu cro compreen-
de o IR e a CS. O IR é computado sobre o lucro tributável pela alíquota de
15%, acrescido do adicional de 10% para os lucros que excederem R$240
no período de 12 meses, enquanto a CS é computada pela alíquota de 9%
sobre o lucro tributável, reconhecidos pelo regime de competência. IRPJ e
CSLL são reconhecidos na demonstração do resultado, exceto na propor-
ção em que estiverem relacionados com itens reconhecidos diretamente
no patrimônio líquido ou no resultado abrangente. Nesse caso, o imposto
também é reconhecido no patrimônio líquido ou no resultado abrangente.
Os en cargos de IRPJ e CSLL correntes são calculados com base nas leis
tributárias promulgadas, ou substancialmente promulgados, na data do
balanço. A Administração avalia, periodicamente, as po sições assumidas
pela Cia. nas declarações de impostos de renda com relação às situações
em que a regulamentação fiscal aplicável dá margem a interpretações. Es -
tabelece provisões, quando apropriado, com base nos valores estimados
de pagamento às autoridades fiscais. An tecipações ou valores passíveis
de compensação são demonstrados no ativo circulante, de acordo com a
previsão de realização. b) IR e CS diferidos: O IR e CS diferidos são reco-
nhecidos sobre as diferenças temporárias decorrentes de diferenças entre
as bases fiscais dos ativos e passivos e seus valores contábeis nas de-
monstrações financeiras. Entretanto, o IR e CS diferidos não são contabili-
zados se resultar do reconhecimento inicial de um ativo ou passivo em uma
operação que não seja uma combinação de negócios, a qual, na época da
transação, não afeta o resultado contábil, nem o lucro tributável (prejuízo
fiscal). O IR e CS diferidos são determinados, usando alíquotas de imposto
(e leis fiscais) promulgadas, ou substancialmente promulgadas, na data do
balanço, e que devem ser aplicadas quando o respectivo imposto diferido
ativo for realizado ou quando o imposto diferido passivo for liquidado. O IR
e CS diferidos ativo são reconhecidos so mente na proporção da probabili-
dade de que lucro tributável futuro esteja disponível e contra o qual as dife-
renças temporárias possam ser usadas. Os impostos de renda diferidos
ativos e passivos são compensados quando há um direito exequível legal-
mente de compensar os ativos fiscais correntes contra os passivos fiscais
correntes e quando os impostos de renda diferidos ativos e passivos se re-
lacionam com os impostos de renda incidentes pela mesma autoridade tri-
butável sobre a entidade tributaria ou diferentes entidades tributáveis onde
há intenção de liquidar os saldos numa base líquida. c) Impostos sobre as
receitas: As receitas de serviços prestados estão sujeitas aos seguintes
impostos e contribuições, pelas alíquotas básicas abaixo: • PIS-0,65%; •
COFINS-3%; • ISSQN - 2% a 5%. Esses encargos são apresentados como
deduções de receita bruta de vendas na de monstração do resultado. 2.14.
Remune ração com base em ações: Em 2010 e 2011, a Cia. concedeu a
seus principais executivos e administradores remuneração na for ma de
pagamento com base em ações. A Cia. mensura o custo de transações li-
quidadas com ações a seus funcionários com base no valor justo dos ins-
trumentos patrimoniais na data da sua out orga. A estimativa do valor justo
dos pagamentos com ba se em ações re quer a determinação do modelo de
avaliação mais adequado para a concessão de instrumentos patrimoniais,
o que depende dos ter mos e condições da concessão. Isso requer também
a determinação dos dados mais adequados para o modelo de avaliação,
incluindo a vida esperada da op ção, eventos futuros, volatilidade e rendi-
mento de dividendos e correspondentes premissas. As despesas dessas
transações são reconhecidas no resultado (despesas gerais e administra-
tivas) durante o período em que o direito é adquirido (período durante o
qual as condições específicas de aquisição de direitos devem ser atendi-
das) em contrapartida da reserva de capital, no patrimônio líquido. 2.15.
Capital social: As ações ordinárias são classificadas no patrimônio líqui-
do. Os custos incrementais diretamente atribuíveis à emissão de novas
ações ou opções são demonstrados no patrimônio lí quido como uma de-
dução do valor captado, líquida de impostos. 2.16. Ações em te souraria:
Ações em tesouraria são ações da cia. ad quiridas pela cia. e mantidas em
tesouraria. Ações em tesouraria são registradas em conta separada, e, pa-
ra o propósito de apresentação e divulgação, são deduzidas do patrimônio
líquido. Os efeitos de compra, venda, emissão ou cancelamento não são
reconhecidos nas demonstrações de resultado. 2.17. Reconhecimento
da receita: a) Receita bruta de vendas: A receita bruta de vendas com-
preende o valor justo da contraprestação recebida ou a re ceber pela pres-
tação de serviços de elaboração e intermediação de pacotes turísticos. A
Cia. reconhece a receita quando o valor da receita pode ser mensurado
com segurança, é provável que benefícios econômicos futuros fluirão para
a entidade e quando os riscos são substancialmente transferidos, fatores
que ocorrem no momento do embarque. Os pacotes turísticos são vendi-
dos pela CVC Serviços ou pe las agências de turismo autorizadas a vender
pacotes turísticos. Os pacotes podem incluir passagens aéreas, transporte
terrestre, hotéis, pa cotes terrestres, cruzeiros ma rítimos, entre ou tros ser-
viços, intermediados pela Cia. Os serviços turísticos são substancialmente
prestados diretamente aos clientes por parceiros, dos quais a Cia. cobra
uma porcentagem da renda ou recebe uma comissão pelo serviço de inter-
mediação. A parcela cobrada ou a comissão recebida corresponde à recei-
ta reconhecida. A CVC Serviços contabiliza as comissões recebidas da

Controladora Consolidado
31 de Dezembro 31 de Dezembro

2011 2010 2011 2010
Ativo/Circulante 1.337.371 1.236.295 1.339.590 1.241.104
Caixa e equivalente
de caixa 276.038 392.719 276.247 392.861

Instrumentos financeiros 295 – 295 –
Contas a receber 755.545 572.954 755.545 572.954
Contas a receber -
partes relacionadas – 20 – 20

Adiantamento a
fornecedores 194.696 170.627 194.751 173.661

Despesas pagas
antecipadamente 103.664 96.588 103.664 96.588

Outras contas a receber 7.133 3.387 9.088 5.020
Não Circulante 227.175 229.850 228.995 229.425
Contas a receber -
partes relacionadas 3.167 1.442 3.167 1.457

Outras contas a receber 325 259 332 259
Impostos diferidos 194.538 215.468 196.436 215.468
Investimentos 2.977 3.381 – –
Ativo imobilizado 12.777 2.398 15.637 5.288
Intangível 13.391 6.902 13.423 6.953

Total do Ativo 1.564.546 1.466.145 1.568.585 1.470.529

Controladora Consolidado
31 de Dezembro 31 de Dezembro

Passivo e
Patrimônio Líquido 2011 2010 2011 2010

Circulante 1.200.859 1.168.752 1.204.885 1.173.136
Emprést. e financiamentos 1.120 1.809 1.160 1.887
Fornecedores 261.713 276.881 261.956 277.357
Contas a pagar -
partes relacionadas 51.944 54.241 49.629 48.347

Venda antecipada de
pacotes turísticos 778.202 761.315 778.202 761.315

Salários e encargos sociais 18.239 14.889 23.152 19.192
Imp. e contrib. a pagar 23.744 14.621 24.376 15.587
Outras contas a pagar 65.897 44.996 66.410 49.451

Não Circulante 193.392 236.471 193.405 236.471
Emprést. e financiamentos 172 1.246 185 1.246
Contas a pagar -
partes relacionadas 188.000 232.140 188.000 232.140

Provisão para demandas 
judiciais e administrativas 5.220 3.085 5.220 3.085

Patrimônio Líquido 170.295 60.922 170.295 60.922
Capital Social 29.786 460.592 29.786 460.592
Ações em tesouraria (17.652) – (17.652) –
Reserva de pagamentos
baseados em ações 13.727 3.753 13.727 3.753

Reserva de ágio 211.770 238.241 211.770 238.241
Prejuízo acumulado (69.690) (641.664) (69.690) (641.664)
Outros result. abrangentes 2.354 – 2.354 –

Total do Passivo 
e Patrimônio líquido 1.564.546 1.466.145 1.568.585 1.470.529

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

Fluxos de caixa das atividades operacionais
Lucro líq. do exerc./período 109.911 74.919 109.911 74.919
Ajustes p/reconciliar o result. 
do exerc./período c/o cx. gerado
nas atividades operacionais:

IR e CS diferidos 19.869 22.773 17.971 22.773
Depreciação e amortização 2.981 4.564 3.733 5.158
Provisão para créditos de
liquidação duvidosa (671) (16.462) (671) (16.462)

Provisão p/demandas judiciais
e administrativas 2.135 3.085 2.135 3.085

Desp. pagto. baseados ações 11.456 3.753 11.456 3.753
Juros e variação monetária 34.836 32.704 34.848 32.704
Equivalência patrimonial 404 (906) – –
Outras provisões 5 2.017 5 2.174
Redução (aumento) em ativos
Contas a receber (181.920) (83.524) (181.920) (83.448)
Adiant. a fornecedores (24.069) (50.885) (21.090) (53.919)
Despesas antecipadas (7.076) (21.393) (7.076) (21.393)
Outras contas a receber (5.812) 26.617 (6.126) 28.168
Aumento (redução) em passivos
e no patrimônio líquido

Fornecedores (15.168) 104.707 (15.401) 104.163
Contas a pagar -
Partes relacionadas (2.926) (191.990) 653 (204.113)

Venda ant. pacotes turísticos 16.887 160.798 16.887 160.798
Salários e encargos sociais 3.350 12.352 3.960 15.112
Impostos a recolher 9.123 2.456 8.789 3.156
Efeito do Hedge do Fluxo Cx. 3.415 – 3.415 –
Outras contas a pagar 20.790 7.255 16.848 14.132
Caixa líq. gerado (aplic.) pelas
atividades operacionais (2.480) 92.840 (1.673) 90.760

Fluxos de caixa das atividades de investimentos
Imobilizado (10.493) (907) (11.196) (1.002)
Intangível (9.361) (3.545) (9.361) (3.724)
Caixa líquido gerado (aplicado) pelas
atividades de investimentos (19.854) (4.452) (20.557) (4.726)

Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Pgto. dívida com acionistas (44.000) (43.515) (44.000) (43.515)
Juros pagos e outros (35.999) (32.706) (36.036) (32.706)
Aumento de Capital 4.786 68.917 4.786 68.917
Ações em Tesouraria (19.134) – (19.134) –
Caixa líq. aplicado nas 
atividades de financiamento (94.347) (7.304) (94.384) (7.304)

Aumento (redução )de caixa e
equiv. de caixa líquidos (116.681) 81.084 (116.614) 78.730

Caixa equiv. de caixa no início
do exerc./período (Nota 5) 392.719 311.635 392.861 314.131

Caixa e equiv. de caixa no final
do exerc./período (Nota 5) 276.038 392.719 276.247 392.861

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

Receita bruta de vendas 591.446 478.916 635.106 523.900
Impostos sobre vendas (35.673) (30.833) (39.055) (34.555)
Receita líquida de vendas 555.773 448.083 596.051 489.345

Despesas Operacionais
Despesas de vendas (122.743) (87.612) (122.982) (87.826)
Despesas gerais
e administrativas (142.707) (92.410) (183.819) (129.381)

Depreciação e amortização (2.981) (4.564) (3.733) (5.158)
Equivalência patrimônial (404) 906 – –
Provisão p/passivo descoberto – – – –
Outras desp. operacionais (7.860) (1.878) (7.871) (3.435)

Lucro antes do resultado
financeiro 279.078 262.525 277.646 263.545

Resultado financeiro (106.520) (149.006) (106.572) (149.088)
Lucro antes do IR e CS 172.558 113.519 171.074 114.457

IR e contribuição social
Corrente (42.778) (15.827) (43.192) (16.765)
Diferido (19.869) (22.773) (17.971) (22.773)

Lucro líq. exerc./período 109.911 74.919 109.911 74.919
Lucro por ação - básico 2,53 1,87 – –
Lucro por ação - diluído 2,46 1,84 – –

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

1. Receitas 592.117 495.378 635.777 540.362
Receita bruta de vendas 591.446 478.916 635.106 523.900
Provisão para crédito de
liquidação duvidosa 671 16.462 671 16.462

2. Insumos adquiridos
de terceiros (157.011) (112.940) (169.633) (117.059)

Serviços de terc. e outros (151.073) (104.198) (163.695) (108.317)
Processos judiciais
e administrativos (5.938) (8.742) (5.938) (8.742)

Valor adicionado bruto 435.106 382.438 466.144 423.303
3. Deprec. e amortização (2.981) (4.564) (3.733) (5.158)
4. Valor adicionado líquido 
produzido pela entidade 432.125 377.874 462.411 418.145

Resul. de equiv. patrimonial (404) 906 – –
5. Valor adicionado recebido
em transferência 20.552 17.125 20.671 17.149

Receitas financeiras 20.552 17.125 20.671 17.149
Valor adic. total a distribuir 452.273 395.905 483.082 435.294
Valor adic. distribuído (452.273) (395.905) (483.082) (435.294)
6. Distribuição do valor adicionado
Pessoal (69.599) (43.344) (91.654) (66.601)
Remuneração direta (61.390) (36.375) (78.144) (54.758)
Benefícios (4.600) (3.927) (8.166) (7.120)
Encargos Sociais (3.609) (3.042) (5.344) (4.723)

Imp., tx. e contribuições (100.177) (80.249) (102.109) (89.746)
Federais (86.812) (68.930) (86.923) (76.178)
Municipais (13.365) (11.319) (15.186) (13.568)

Juros e aluguéis (172.586) (197.393) (179.408) (204.028)
Juros (124.342) (157.710) (124.342) (157.710)
Taxa de cartão de crédito (41.862) (33.789) (41.862) (33.789)
Outras (6.382) (5.894) (13.204) (12.529)

Remun. de cap. próprios (109.911) (74.919) (109.911) (74.919)
Lucros retidos (109.911) (74.919) (109.911) (74.919)

Controladora e Consolidado
2011 2010

Lucro líquido do exercício/período 109.911 74.919
Ganho sobre hedge 3.415 –
Efeito de imposto de renda (1.061) –
Total de resultado abrangente do exerc./periodo 112.265 74.919

Reserva de Capital Outros
Capital Reserva de pagtos. Reserva Ações em Prejuízo Resultados 
Social Baseados em Ações de Ágio Tesouraria Acumulado Abrangentes Total

Saldos em 31/12/2009 391.675 – 238.241 – (716.583) – (86.667)
Aumento de capital - 25/10/10 68.917 – – – – – 68.917
Lucro liquido do exercício – – – – 74.919 – 74.919
Outorga de opções – 3.753 – – – – 3.753
Saldos em 31/12/2010 460.592 3.753 238.241 – (641.664) – 60.922
Aumento de capital p/compensação
de prejuízo acumulado 39.176 – – – (39.176) – –

Outorga de opções exercida 4.786 – – – – – 4.786
Capitalização de reserva de ágio 26.471 – (26.471) – – – –
Aquisição de ações em tesouraria – – – (19.134) – – (19.134)
Compensação de prej. acumulado (501.239) – – – 501.239 – –
Outorga de opções restritas – (1.441) – 1.482 – – 41
Outorga de opções – 11.415 – – – – 11.415
Outros result. abrangentes – – – – – 2.354 2.354
Lucro líquido do exercício – – – – 109.911 – 109.911
Saldos em 31/12/2011 29.786 13.727 211.770 (17.652) (69.690) 2.354 170.295

www.cvc.com.br


