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1. Introducéo
Este projeto interdisciplinar € sobre a empresa AREZZO
INDUSTRIA E COMERCIO S/A. A Arezzo&Co é lider no setor de calcados,
bolsas e acessorios femininos no Brasil. Acumulando mais de 44 anos de
histéria, comercializa atualmente mais de 10 milhdes de pares de cal¢cados por
ano, além de bolsas e acessorios. Possui cinco marcas reconhecidas - Arezzo,
Schutz, Anacapri, Alexandre Birman e Fiever - com produtos que se destacam

pela qualidade, design, conforto e inovacao.

Tem como principal objetivo trazer informacdes e analises importantes,
desenvolvidas a partir dos conhecimentos obtidos através das disciplinas vistas
em sala de aula, e de pesquisas realizadas sobre a empresa, com intuito de
construir um repertério de informacdes Uteis para se compreender a organizagao
de qualquer empresa como a sua apresentacado, forma de administracao e de
tributacdo, sintese dos dados contidos nas suas demonstracfes contabeis,
andlise de seu mercado e projecdes para exercicios futuros o foco deste trabalho
foi discriminar a estrutura organizacional da empresa, além mostrar o balanco
patrimonial dela e o mais importante, fazer a projecdo de uma demonstracao de
exercicio (DRE), ou seja, projetar semestralmente o quanto a empresa tera de

lucro ou prejuizo num periodo de curto prazo.

Cabe mencionar o aprendizado e observagbes obtidas durante o
semestre, as aulas de Fundamentos da Contabilidade ensinou sobre os dados
contdbeis de uma empresa e os disponibilizados no site da BM&FBOVESPA,
como o Balanco Patrimonial, suas contas analiticas e sintéticas, a TRI (Taxa de
Retorno sobre Investimentos), TRPL (Taxa de Retorno sobre o Patriménio
Liquido) e a Demonstracdo do Resultado para conseguir posteriormente realizar

a projecao.

Em Fundamentos da Administracéo foi possivel analisar a missao, visao
e valores da Iguatemi Empresa de Shoppings Centers e seu organograma, que
€ uma espécie de diagrama usado para representar as relagdes hierarquicas
dentro de uma empresa, ou simplesmente a distribuicdo dos setores, unidades

funcionais e cargos.
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J& a unidade de estudo de Fundamentos da Economia mostrou diversos
fatores que influenciam na atuacdo da empresa e em seu desenvolvimento,
como sazonalidade e cenarios. Além de analisar como é o mercado atuante da
mesma, sua organizacado e suas mudancas previsiveis e gradativas através da

projecao, onde se consegue obter a situacdo da empresa nos proximos periodos.

Com Fundamentos de Financas foi possivel realizar a transicdo da
projecdo para os dias de hoje, através da VPL (Valor Presente Liquido) ou
também denominado com VAL (Valor Atual Liquido), que é uma formula
matematico-financeira capaz de determinar o valor presente de pagamentos
futuros descontados a uma taxa de juros apropriada, que foi ensinada durante

as aulas com apoio da calculadora HP 12C.

E em Fundamentos de Direito foi demonstrado a importancia de escolher
0 mais viavel regime de tributacdo para a empresa, ou quais sao aquelas
obrigadas a utilizar devido regime, a diferenciacéo entre sociedade anénima ou
limitada, e também as leis que a empresas deve seguir e 0s impostos

obrigatérios.
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2. Descricao da empresa
Fundada em 1972, pelos irmdos empreendedores Anderson e Jefferson

Birman, a Arezzo é hoje a maior marca de varejo de calgados femininos fashion

da América Latina, reunindo conceito, alta qualidade e design contemporaneo.

A consolidagdo da marca no mercado nacional pode ser observada
também por seu histérico de premiacdes: eleita sete vezes Melhor Franquia do
Brasil no Segmento Vestuario, Calcados e Acessorios (Revista Pequenas
Empresas & Grandes Negdcios); Prémio Alshop Visa, recebendo ainda o Prémio
HorsConcours pelo voto do consumidor; oito anos de Exceléncia em Franquias
(Associacao Brasileira de Franchising), Top ofMind (La Cl€) e esta no ranking
das Marcas Mais Valiosas do Brasil (Isto E Dinheiro). Hoje a rede de franquias
Arezzo possui mais de 356 lojas distribuidas em 180 municipios e esta presente

em todos os estados brasileiros.
NIRE 31.300.025.91-8
Razao Social: AREZZO INDUSTRIA E COMERCIO S/A

Razao Social Anterior: Vivenda Industria, Comércio e Representacdes
Ltda.

Ultima Alterag&o da Raz&o Social 01/09/1986
Site: http://www.arezzoco.com.br

Data de Constituicéo- 01/09/1972

CNPJ: 16.590.234/0001-76

Atividade Principal: Téxtil e Vestuario

Descricdo da Atividade: O principal ramo de atividade da Companhia € a
industrializagdo e a comercializacdo de artigos de couro e de plastico em geral,

incluindo sapatos e artigos de vestuario.

Situacao Operacional Fase Operacional
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Inicio da Situagdo Operacional- 31/01/2011
Data de Registro na CV- 31/01/2011

Pais de Origem: Brasil

Pais de Custoddia dos Valores Mobiliarios: Brasil
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3. PROJETO INTERDISCIPLINAR
3.1. Fundamento de Contabilidade
3.1.1.Balanc¢o Patrimonial e Demonstracdo do Resultado do

Exercicio.

O Balango Patrimonial é a principal Demonstracdo Financeira existente
(relatério contabil obrigatério por Lei). Ele mostra como de fato esta
o Patriménio da empresa, refletindo sua posicao financeira em um determinado

momento (no fim do ano ou em qualquer data predeterminada).

AplicagGes de Recursos Fontes de Recursos
: Passivos
Ativos . ne
Obrigacoes de uma empresa com
terceiros

Conjunto de bens e direitos de
uma empresa.

Patrimdnio Liquido

Capital proprio

7

A Demonstracdo do Resultado do Exercicio é um relatério contabil
elaborado em conjunto com o balango patrimonial e descreve as operacoes
financeiras realizadas pela empresa em um determinado periodo, formando o

seu resultado liquido: o lucro ou prejuizo resultante de suas operacoes.


http://www.socontabilidade.com.br/conteudo/patrimonio.php
https://blog.sage.com.br/4-dicas-para-interpretar-um-balanco-patrimonial-corretamente/

UN

CENTRO UNIVERSITARIO OCTAVIO BASTOS
RECEITA OPERACIONAL BRUTA
Vendas de Produtos
Vendas de Mercadorias
Prestacdo de Servicos
{-) DEDI.lDﬁES DA RECEITA BRUTA
Devolugdes de Vendas
Abatimentos
Impostos e Contribuicdes Incidentes sobre Vendas
= RECEITA OPERACIONAL LfQI.IIDA
{-) CUSTOS DAS VENDAS
Custo dos Produtos Vendidos
Custo das Mercadorias
Custo dos Servigos Prestados
= RESULTADO OPERACIONAL BRUTO
{-) DESPESAS OPERACIONAIS
Despesas Com Vendas
Despesas Administrativas
{-) DESPESAS FINANCEIRAS LfQI.IIDAS
(-} Receitas Financeiras
(-} Variacdes Monetdrias e Cambiais Ativas

OUTRAS RECEITAS E DESPESAS
(-} Custo da Venda de Bens e Direitos do Ativo Mdo Circulante

= RESULTADO OPERACIONAL ANTES DO IR E CSLL
{-) Provisdo para IR e CSLL
= LUCRO LIiQUIDO ANTES DAS PARTICIPACOES

(-) PRO LABORE i
(=) RESULTADO LiQUIDO DO EXERCICIO

Com base nas pesquisas e dados coletados no site da Bovespa. Podemos

dizer que a Arezzo se encontra na seguinte situacao:

Os principais itens do ativo circulante sdo contas a receber e o estoque,
mostrando um crescimento dos anos de 2014 a 2016 tornado responsavel pelo

crescimento do ativo.

As principais contas do ativo nao circulante sao imobilizadas e intangiveis

avaliado anualmente e observamos uma pequena queda de 2014 a 2016.

Contas do passivo circulante que mais chamaram atencédo sédo as dos
fornecedores, empréstimo e financiamentos. Queda na conta dos fornecedores
entre os anos de 2014 a 2016.

10
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A conta empréstimo do ativo ndo circulante chamou atencdo devido o

crescimento dos anos de 2014 a 2015.

As principais do patrimonio liquido sao capital social e reserva de lucro

mostrando um crescimento bem relevante anualmente.

3.1.2.Anédlise da Liquidez

Os indices de liquidez avaliam a capacidade de pagamento da empresa
frente a suas obriga¢cdes. Sendo de grande importancia para a administragéo da
continuidade da empresa, as variacdes destes indices devem ser motivos de
estudos para os gestores.

As informag0des para o célculo destes indices sao retiradas unicamente do
Balanco patrimonial, demonstracdo contabil que evidéncia a posi¢ao patrimonial
da entidade, devendo ser atualizadas constantemente para uma correta analise.
Atualmente estuda-se 4 indices de liquidez:

. Liguidez corrente: Calculada a partir da Razao entre os direitos a
curto prazo da empresa (Caixas, bancos, estoques, clientes) e a as dividas a
curto prazo (Empréstimos, financiamentos, impostos, fornecedores). No Balanco
estas informacdes séo evidenciadas respectivamente como Ativo Circulante e

Passivo Circulante.

Ativo Circulante

Liquidez Corrente = - -
1 Passivo Circulante

A patrtir do resultado obtido podemos fazer a seguinte analise:

> Maior que 1: Resultado que demonstra folga no disponivel para
uma possivel liquidacao das obrigacdes.

> Seigual a 1: Os valores dos direitos e obrigagdes a curto prazo sao
equivalentes

> Se menor que 1: Nao haveria disponibilidade suficientes para quitar

as obrigacdes a curto prazo, caso fosse preciso.

11
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. Liguidez Seca: Similar a liquidez corrente a liquidez Seca exclui do

calculo acima os estoques, por ndo apresentarem liquidez compativel com o
grupo patrimonial onde estdo inseridos. O resultado deste indice sera
invariavelmente menor ao de liquidez corrente, sendo cauteloso com relacdo ao
estoque para a liquidacéo de obrigacdes.

( Ativo Circulante — Estoques

Liquidez Seca =
1 Passivo Circulante

o Liquidez Imediata: indice conservador, considera apenas caixa,
saldos bancérios e aplicacfes financeiras de liquidez imediata para quitar as
obrigagfes. Excluindo-se além dos estoques as contas e valores a receber. Um

indice de grande importancia para andlise da situacéo a curto-prazo da empresa.

Disponivel

Ligquidez Imedia =
tquiaez ! Passivo Circulante

. Liguidez Geral: Este indice leva em consideracdo a situacao a
longo prazo da empresa, incluindo no calculo os direitos e obrigagdes a longo
prazo. Estes valores também sdo obtidos no balango patrimonial.

(Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo)

Liquidez Geral =
tquidez Gera (Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante)

Para uma ampla e correta andlise de liquidez da empresa é aconselhavel
o0 estudo dos 4 indices de forma simultdnea e comparativa, sempre observando

quais sao as necessidades da empresa, qual o ramo do mercado em que ela
esta inserida e quais as respostas que 0s gestores procuram ao calcular estes
indices. Um balanco patrimonial bem estruturado com a correta classificagédo das

contas pela contabilidade ira gerar indices de qualidade para uma melhor tomada

de deciséo dos gestores.

indice de liquidez da Arezzo:

12
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H Imediata
m Corrente
W Seca

Geral

2014 2015 2016

Observamos que a empresa Arezzo, nos anos de 2014 a 2016 obteve um
resultado positivo em relacéo a Liquidez Corrente. Em 2014 com um resultado
de 3,45 mantendo-se com mesmo resultado em 2015 e tendo um pequeno
crescimento em 2016 indo para 3, 49.Mostrando que a cada R$ 1,00 devido, tem
em média R$ 3,00 para pagar.

3.1.3.Anélise da Lucratividade

Os indices de lucratividade relacionam algum lucro da DRE com a receita
de venda (receita liquida da DRE). Os indicadores de lucratividade, também
chamados de indices de margem, sdo também obtidos pela analise vertical da
DRE.

Os indicadores de lucratividade medem a eficiéncia da empresa em

produzir lucro por meio das suas vendas.

Uma andlise gerencial dos indicadores de margem permite ao gestor ou
investidor identificar um caminho para um possivel problema de eficiéncia dentro
da empresa.

13
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A margem bruta & o indice de lucratividade que relaciona o lucro

bruto com a receita liquida, também chamada de “vendas®.

Lucro Bruto
MARGEM BRUTA = —
Vendas

Margem Operacional: A margem operacional € o indice de lucratividade

gue relaciona o lucro operacional com as vendas.

Lucro Operacional

M 0 onal =
argem Operaciona Vendas

Margem EBIT: O lucro operacional, da forma como é tratado pela
legislacdo brasileira (Lei da SA's), leva em conta a deducdo das despesas
administrativas, de vendas e financeiras (relacionadas com a atividade fim da

empresa).

O EBIT (Earnings Before Interest and Taxes, LAJIR em portugués),
também entendido como uma forma de medir o lucro operacional, leva em conta
apenas a deducdo das despesas administrativas e de vendas, deixando as
despesas financeiras (operacionais ou ndo) para deduzir na sequéncia da DRE.

Neste contexto, outro indice de lucratividade € a margem EBIT, dada pela
seguinte equacao:

EBIT
Vendas

Margem EBIT =

Margem EBITDA: Ainda falando sobre a eficiéncia operacional de uma
empresa, o EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and
Amortization, LAJIDA, em portugués) é outra medida das operac¢des (atividade
fim) de uma empresa. A diferenca entre o EBIT e o EBTIDA é que o EBTIDA,
além de nédo considerar nenhum tipo de despesa financeira, desconsidera

também os efeitos da depreciacdo e da amortizacao.

A justificativa pratica para utilizar a margem EBITDA nas andlises
gerenciais esta no fato de que a depreciacdo e a amortizacdo, apesar de serem

contabilmente classificadas como despesas, ndo geram desembolso na pratica.

14
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Por isso, a margem EBITDA é muito utilizada em métodos de valuation,

por exemplo, para mensurar o valor de uma empresa.

EBITDA

M EBITDA =
argem Vendas

Margem liquida: A margem liquida € o melhor método para representar o
usual termo “margem de lucro”. A margem liquida € o indice de lucratividade
mais genérico de uma companhia, pois relaciona o lucro liquido com as vendas
(receita liquida da DRE).

Uma empresa que possui uma margem liquida superior aos seus
concorrentes diretos é uma empresa eficiente em suas atividades operacionais

e também eficiente na sua gestéo financeira. Veja a formula da margem liquida:

Lucro Liquido

M Liquida =
argem Liquida VorTas

Os indices de lucratividade relacionam variaveis de resultado da DRE
(lucros) sempre com a Receita Liquida, chamada também de “vendas”.

indice de Lucratividade Arezzo: Com base na Demonstracdo do
Resultado do Exercicio (DRE), observamos que a empresa Arezzo nos trés anos
analisados a Receita de Vendas e Servigos tiveram uma alta significativa entre
2014 a 2016 aumentando cerca de R$ 186 mil reais. O custo de bens vendidos
também teve um aumento significativo, com uma média de 61% de gastos. As
despesas de 2014 a 2015 estava em 1,4%, ja de 2015 a 2016 aumentou cerca
de 5%. Ja a conta Imposto de Renda e Contribuicdo Social teve uma queda, em
2014 atingiu cerca de 4%, 2015 3% caido para 2% em 2016. ApoOs todos
osdébitos a empresa teve um lucro em cerca de 11% da receita, conforme

exemplifica 0s anexos.

15
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3.01 Receita de Venda de Bens e/ ou Servigos 1.052.909 | 1.120.557 | 1.239.110

3.02 Custo dos Bens e/ ou Servicos Vendidos -603.610| -644.658| -689.819

3.03 Resultado Bruto 449.299| 475.899| 549.291

3.04 Despesas / Receitas Operacionais -301.229| -334.611| -397.965
Resultado Antes do Resultado Financeiro e dos

3.05 Tributos 148.070| 141.288| 151.326

3.06 Resultado Financeiro 13.417 23.269 5.674

3.07 Resultado Antes dos Tributos sobre o Lucro 161.487 | 164.557| 157.000
Imposto de Renda e Contribuigao Social sobre o

3.08 Lucro -48.735 -44.894 -40.851

3.11 Lucro/ Prejuizo Consolidado do Periodo 112.752| 119.663| 116.149

200,00%
180,00%
160,00%
140,00%
120,00%
100,00%

80,00%

60,00%

- —

40,00%
20,00%
0,00%

2014 2015

e \/ERDICAL e HORIZINTAL

3.1.4. Andalise da Rentabilidade

2016

Os indices de rentabilidade relacionam algum lucro da DRE com alguma
variavel do balanco patrimonial, especificamente do ativo ou do patriménio

liquido.

Nos indices de rentabilidade, as principais variaveis das demonstracdes

contabeis utilizadas como base de comparacgéo, sao:

o Ativo total

16
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. Patrimonio liquido
. Receitas de vendas
Ja os principais resultados — entenda melhor no artigo sobre DRE —
utilizados séao:

. Lucro operacional (lucro gerado pelos ativos)
. Lucro liquido (apés o IR)

TRI — Retorno sobre o investimento
O TRI, retorno sobre o investimento, mede o poder de ganho da empresa.
A férmula do TRI € escrita da seguinte forma:

TR — Lucro Liquido
~ Ativo Total

TRPL — Retorno sobre o patrimonio

Mede o poder de ganho dos proprietarios. O retorno sobre o patriménio
mede o quanto de retorno uma companhia é capaz de gerar com o dinheiro que
foi aplicado pelos acionistas (stakeholders). A formula do ROE € dada por:

Lucro Liquido
TRPL =

Patrimoénio Liquido

Os indices de rentabilidade relacionam variaveis de resultado

da DRE com variaveis patrimoniais do balanco patrimonial.
indice de Rentabilidade Arezzo

Taxa de Retorno sobre o Investimento (TRI)

TRI

0,145

0,14

0,135

0,13

0,125 mTRI

0,12

0,115

2014 2015 2016

0,11

17
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Conforme o gréfico a TRI da empresa Arezzo teve um ganho de R$ 0,14
em 2014 se mantendo com o mesmo resultado em 2015 e caindo para R$ 0,12
em 2016. Analisamos entdo que para cada R$ 1,00 a empresa fatura em média

R$ 0,14 centavos do valor investido.

Taxa de Retorno Sobre o Patrimdnio Liquido (TRPL)

TRPL

0,195

0,19

0,185

0,18

0,175 m TRPL

0,17

0,165

T 1

2014 2015 2016

0,16

Nos trés anos analisados como mostra o grafico, a taxa de retorno sobre
o patrimdnio liquido investido pelos sécios na empresa, mostra que no ano de
2014 a TRPL teve um ganho de R$ 0,19, mantendo mesmo resultado em 2015
e caindo para R$ 0,17 em 2016.

O valor investido na empresa levara em média um periodo de 5 anos para

ser recuperado, conforme mostra a seguinte conta:

2014
TRPL — 112.752 019
© 5.762.593 '
2015
FRPL — 119.663 019
"~ 617.000,95
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2016

116.149

TRPL = 59 699 ~

0,17

Com o valor dos resultados, fizemos a divisdo por 100 para obtermos o

periodo investido.

3.1.5.Conclusao sobre a Analise Financeira

Podemos concluir que a analise financeira da empresa Arezzo teve um
resultado positivo.Com base nos numeros do indice de liquidez, observamos que
a empresa tem uma alta capacidade de pagamento com suas obrigacoes,
considerando os quatro indices: Imediata, Corrente, Seca e Geral. Porém se
compararmos sua eficiéncia nos trés anos percebemos que a empresa tem um
namero alto de gastos em relacdo ao lucro. A capacidade de investimento nao
teve um resultado tdo positivo quanto os outros indicadores, pois tiveram uma
pequena queda em 2016.A empresa leva em torno de cinco anos para ter o
retorno sobre o lucro investido pelos  soécios, que também diminuiu em
2016.Considerando tudo isto podemos dizer que a empresa se mantem estavel,

mas com altas chances de continuar crescendo.
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3.2. Fundamentos de Administracdo

3.2.1.Sua Visao, Missao e Valores

Visdo “Despertar desejos ao identificar e interpretar tendéncias e
comportamentos da mulher, proporcionando a melhor experiéncia e oferecendo

o produto certo na hora certa. ”

Misséo “Ser lider no Brasil em calgcados e bolsas de moda, com presenca
internacional, satisfazendo nossas consumidoras com as marcas mais

desejadas, gerando valor perene para nossos publicos”

Valores: € completa assessoria de seus franqueados além de se esforcar
para manter a lucratividade dos mesmos. Outro aspecto importante € o fato da
companhia entregar as colecbes a todas as franquias ao mesmo tempo, nao

privilegiando nenhuma regi&o ou cidade

. Transparéncia
. Meritocracia

. Alinhamento

. Humildade

. Desafio

. Autenticidade
. Envolvimento

. Flexibilidade

o Paixao

. Unido
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3.2.2. Apresentar onograma da empresa ou de parte da mesma

An.derson Allexandre Aberdeen HSBC Dynamo Qutros
Birman Birman
5,2% 5,1%

35,1% 17,1% 15,5% 22,0%

AREZZO
co

100% 99,99% 99,99%

ARZZ
International Z7SAP Z7AB
INC

Eiaura 2: Oraanoarama da diretaoria

Anderson Birman - CEO

Cisso Klaus-Industrial Marco Coelho

Internal audit

Marcio Jung-Compras

Anderson Birman/Claudia
Kurt Richter-Estratégia &TI

Narciso — Arezzo & Anacapri

Thiago Borges-CFO
Alexandre Birman — Schutz
& Alexandre Birman

Raquel Carneiro-RH

Figura 2: Organograma da diretoria. Potencial oculto da Schutz — A Schutz

€ a marca do grupo, que a noSso ver, possui 0 maior potencial de crescimento.
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Em nosso modelo estamos considerando apenas 0s canais atuais de
venda da marca que sdo as lojas multimarcas e as lojas proprias. Porém
acreditamos que ha potencial de a empresa repetir o sucesso do modelo de
franquias realizado com a marca a Arezzo com a Schutz. Portanto Marcio Jung-
Compras Kurt Richter-Estratégia &T| Thiago Borges-CFO Raquel Carneiro-RH
Cisso Klaus-Industrial Marco Coelho Internal audit Anderson Birman/Claudia

Narciso — Arezzo & Anacapri Alexandre Birman — Schutz & Alexandre Birm.

3.2.3.Classificar sua estrutura ressaltando suas
vantagens/desvantagens

Em 2013, a Arezzo&Co reestruturou o Conselho de Administragéo,
liderado por Anderson Birman. Cada vez mais, a Companhia busca, por meio de
um fortalecimento de estratégia de longo prazo, a consolida¢céo da lideranca no
mercado de calcados femininos. Com a sucessdo do Alexandre, Anderson
Birman passou a focar 100% de sua expertise de mercado na estratégia de

crescimento saudavel da companhia como um todo.

Para tanto, Anderson comp6s um time de conselheiros muito experientes
em diversos campos de conhecimento e mercado, para ser ainda mais
estratégico e atuante. Seis novos profissionais chegaram para somar

experiéncias e contribuir com o crescimento da companhia.

Os perfis diferenciados dos conselheiros, que incluem jovens talentos e
profissionais seniores, tém proporcionado uma maior amplitude nas discussdes

e decisfes mais assertivas.

A novidade foi a presenca de mulheres, com formacéo abrangente nas
areas de investimento, varejo, branding, marketing e financas. O conselho, agora
mais versatil, estd preparado para os desafios em diversas areas em

desenvolvimento dentro da empresa e também para os desafios externos.

3.2.4.Fazer uma descricdo dos principais cargos e tarefas

Diretoria e Geréncia de 12 linha: Profissionais de mercado Programa

de summer MBA’s Recrutamento Interno Média Geréncia e Coordenagéo.
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Média Geréncia e Coordenacdo: Trainees Recrutamento interno

Programas de formacéo de Gerentes de lojas.

Analistas e Supervisores: Rotatividade interna e Estagiarios de nivel
superior com formacdo académica em Escolas de 12. linha e principais

Escolas de Moda.

Cargos operacionais basicos e técnicos: Aprendizes com formacéo em
cursos técnicos de nivel médio em areas de negdocios: varejo, industria de

calcados e administrativo.
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3.3.  Fundamentos de Economia
3.3.1.0 Mercado

O conceito da grife AREZZO, sinbnimo de sapatos e sucesso no setor
calcadista brasileiro, conta com a valorizacdo do design, materiais de alta
qualidade e tecnologia de ponta. Calgcados e bolsas com ares modernos, e
muitos deles ousados, estdo sempre em sintonia com as principais tendéncias
da moda mundial. Suas lojas, com ambientes limpos e aconchegantes, sdo um
convite praticamente irrecusavel para qualquer mulher renovar sua cole¢éo de
bolsa, sandélias, botas e sapatos de salto.

Anualmente a AREZZO vende mais de 10.6 milhBes de pares de
calcados, bolsas (mais de 827 mil unidades) e acessorios (cintos e carteiras) em
mais de 380 lojas proprias e franqueadas distribuidas em mais de 180 cidades
em todos os estados brasileiros, além de unidades em paises como China,
Paraguai, Bolivia, Venezuela e Portugal, e distribuidores em outros 30 paises.
Os produtos da marca também estdo presentes em mais de 2.200 lojas
multimarcas no Brasil. A empresa € proprietaria, além da marca AREZZO (que
faturou mais de R$ 766 milhdes em 2014), da Schultz, Alexandre Birman e
AnaCapri. Os sapatos, cintos e bolsas da AREZZO sao produzidos em 90

fabricas, entre parceiras e licenciadas.

3.3.2.Qual a situacdo da empresa

Concorrentes diretos: Corello, Santa Lolla, Capodarte, Carmen

Steffens e Via Uno.

Segundo Fernando Lucena, presidente do Grupo Friedman, que
presta consultoria de varejo para marcas de calcados, a disputa entre Via
Uno e Arezzo mostra como € dificil para uma empresa desse ramo manter-
se a frente dos concorrentes. "O publico feminino ndo é fiel. Mesmo que a
empresa lider antecipe tendéncias, a cliente pode buscar algo novo", explica.
Ele ressalta que, apesar de ter se aproximado da Arezzo, a Via Uno nao
navega em aguas tranquilas no mercado de valor agregado: "Mesmo que a

Arezzo tenha errado recentemente, ela estda mais firmada nesse setor."
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Oficialmente, Via Uno e Arezzo ndo se assumem como grandes rivais.
Kieling afirma que a Via Uno prioriza a consumidora de 20 a 40 anos das
classes A e B. Ja Anderson Birman, fundador da Arezzo, diz que "qualquer
empresa do ramo de sapatos € concorrente”. A Arezzo, também dona das
redes Schutz e Ana Capri, iniciou o0 modelo de lojas préprias e producgéo
terceirizada h4 14 anos, seguindo o molde de gigantes como a Nike. Birman

diz que a receita do grupo deve superar R$ 800 milhdes em 2010.

Como Birman toda loja de sapato é concorrente, mas a empresa lida
muito bem com eles e tenta fazer sapatos de melhor qualidade para sempre

esta superando os “rivais”.

3.3.3.Quais as informacdes relevantes do setor que exercem
influéncias no negécio da empresa?

A Arezzo&Co é lider no setor de calcados, bolsas e acessorios femininos
no Brasil. Acumulando mais de 44 anos de historia, comercializa atualmente
mais de 10 milhdes de pares de calcados por ano, além de bolsas e acessorios.
Possui cinco marcas reconhecidas - Arezzo, Schutz, Anacapri, Alexandre Birman
e Fiever - com produtos que se destacam pela qualidade, design, conforto e

inovacao.

As despesas variaveis em funcéo da receita sdo compostas por: fretes,
comissdes sobre vendas, servico de agenciamento, despesas de exportacao e
despesas variaveis com a operacao de lojas proprias. As despesas fixas sdo
compostas principalmente por despesas salariais, despesas com
desenvolvimento e producdo de amostras, viagens, aluguéis e encargos

locaticios, entre outras.

As despesas administrativas e gerais consistem, principalmente, em
despesas relacionadas ao desenvolvimento de nossos produtos e a nossa
administragdo, salarios e encargos sociais dos nossos colaboradores de
diversas areas, tais como, recursos humanos, tecnologia, financeiro,

contabilidade, pesquisa e desenvolvimento, juridico, entre outros.
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3.3.4.Como o futuro pode ser vislumbrado?

Com base nas pesquisas sobre a Arezzo, recolhendo dados do Balango
Patrimonial e da DRE (Demonstracdo do Resultado do Exercicio) no site da
Bovespa (http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/) e assimilando o conhecimento
adquirido e sala de aula, podemos fazer a analise da situagcéo atual da empresa.

Com isso, também podemos saber como o futuro seré vislumbrado, através da

seguinte projecao:

Projecao | 2016 2017 2018 2019
Receita Liquida 11% 11% 11% 11%
Custos 7% 7% 7% 7%
Despesas 19% 19% 19% 19%
DRE 2016 2017 2018 2019
Receita Liquida 1239110,00 1375412,10 1526707,43 1694645,25
Custos 689819,00 738106,33 789773,77 845057,94
Resultado Bruto 549291,00 637305,77 736933,66 849587,31
Despesas 397965,00 473578,35 563558,24 670634,30
Lucro 151326,00 163727,42 173375,42 178953,01

No estudo da projecdo com base inicial no ano de 2016 que temos 0s

dados da Bovespa, podemos ver que a empresa tera crescimento da Receita
Ligquida de 11%, Custos 7% e Despesas 19%.

Esses dados de crescimento podem ser considerados realmente bons, ja

gue com eles a estimativa de lucro da Arezzo & Co, aumentara no passar dos

anos de 2016 a 2019.
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3.4. Fundamentos de Financas
3.4.1.Conceito de Financgas

O termo finanga provém do francés finance e refere-se ao compromisso
gue assume um sujeito para responder a sua obrigacdo para com outra pessoa.
O conceito também se refere as posses, aos bens e aos cofres do Estado

(tesouro nacional).

Na linguagem do dia-a-dia, conhece-se como financas o estudo da
circulacdo do dinheiro entre os particulares, as empresas ou 0s varios Estados.
Posto isto, as financas surgem com um ramo da economia que se dedica a
avaliar como sao obtidos e geridos os fundos. Noutros termos, as financgas tratam

da gestéo do dinheiro.

3.4.2.Valor Presente Liquido

O valor presente liquido € usado para trazer os valores da projecéao de
uma empresa para o valor presente, tendo uma base de como a empresa esta
em relacdo aos lucros no decorrer do tempo, para saber se valerd a pena de

fazer um investimento ou financiamentos.

O VPL é um método que consiste em trazer para a data zero todos 0s
fluxos de caixa de um projeto de investimento e soma-los ao valor do
investimento inicial, usando como taxa de desconto ataxa minima de

atratividade (TMA) da empresa ou projeto.
A formula da VPL se dispde da seguinte maneira:

VF VF VF
VPL =

= + +
(14 Taxa Selic)® (1 + Taxa Selic)' = (1+ Taxa Selic)?
VF

+ (1 + Taxa Selic)3

Essas sdo as definicbes que para quando o VPL é classificado:
Se VPL =0 - INDIFERENTE

Se VPL > 0 - ECONOMICAMENTE ATRATIVO
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Se VPL < 0 — NAO ATRATIVO ECONOMICAMENTE.

Esses sao os valores do capital da empresa Arezzo & CO a qual
estamos trabalhando, a partir deles retiramos todos os valores em forma de
anual onde fizemos a projecéo para depois descobrir o VPL.

Projecdo | 2016 | 2017 2018 2019
Receita Liquida 11,00% 11,00% 11,00% 11,00%
Custos 7,00% 7,00% 7,00% 7,00%
Despesas 19,00% 19,00% 19,00% 19,00%
DRE 2016 2017 2018 2019
Receita Liquida 1239110,00| 1375412,10]  1526707,43 1694645,25
Custos 689819,00] 738106,33 789773,77 845057,94
Resultado Bruto 549291,00| 637305,77 736933,66 849587,31
Despesas 397965,00] 473578,35 563558,24 670634,30
Lucro 151326,00| 163727,42 173375,42 178953,01

Fazendo o uso da Taxa Selic anual de 7,5% (segundo o Banco Central),

temos o seguinte resultado:

VPL

_151326,00

163727,42

173375,42

178953,01

T (1+75)° + (147,51 + (1+7,5)2

(1+7,5)3

VPL = 151326,00 + 1962,05 + 184,91656 + 291,3950902

VPL =171161,76

3.4.3. Taxa Selic

A Selic é a taxa bésica de juros da economia no Brasil, utilizada no mercado

interbancario para financiamento de opera¢cdes com duracdo diéria, lastreadas em

titulos publicos federais. A sigla SELIC é a abreviagdo de Sistema Especial de

Liquidacao e Custoddia.

Essa sigla nada mais € que um sistema computadorizado utilizado pelo governo,

a cargo do Banco Central do Brasil, para que haja controle na emisséo, compra e venda

de titulos.
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A Taxa Selic é obtida pelo célculo da taxa média ponderada dos juros praticados
pelas instituicdes financeiras. A seguir vocé descobrird como até mesmo o seu emprego
pode sofrer influéncia com a movimentacdo desta taxa. Para verificar a modificagdo

desse valor, vocé pode acessar o site do Banco Central.

3.4.4.Conclusao

Através dos dados fornecidos pela Bovespa, realizando a projecao e
fazendo os calculos para descobrir o VPL, vimos que a empresa AREZZO & CO,
possui um VPL de 171161,76 se mostrando ser acima de 0, significando que a
empresa esta economicamente atrativa, ja que o dinheiro que foi investido gerara
lucro no periodo estudado (2016 a 2019) e provavelmente continuara lucrando

depois disso.
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3.5.  Fundamentos de Direito
3.5.1.Tipos de empresa

Sociedade limitada (LTDA): E a estrutura que retine no minimo uma dupla
de empresérios que se inscrevem na Junta Comercial estadual para abrir o
negécio. O contrato social ir4 definir quantos e quem sao os sécios da empresa
e como as cotas de capital estdo distribuidas entre eles. A participacdo e as

responsabilidades de cada um na empresa sédo limitadas a propor¢éo das cotas.

Microempresa (ME): As MEs sdo empresas que tem faturamento bruto
anual menor ou igual a R$ 360 mil. Elas podem se enquadrar no Simples
Nacional, segundo os critérios da Lei Complementar 123, de 2006. O Simples é

um regime de pagamento de impostos unificado e mais simples.

Sociedade Anénima (SA): As SAs sdo empresas com o capital distribuido
em acodes, por isso 0s socios sdo chamados de acionistas. Elas podem ser de

dois tipos:

e Capital Aberto: quando emitem agdes para serem negociadas na
bolsa de valores, com registro na Comissdo de Valores de
Mercados (CVM) e intermediacéo de instituicdo financeira.

e Capital Fechado: sdo empresas que nao emitem acdes, por

escolha ou por terem patrimdnio inferior ao exigido pela CVM.

Uma particularidade das SAs € que parte dos lucros deve
obrigatoriamente ser dividida entre os acionistas. Sdo os chamados dividendos,
gue devem ser de, no minimo, 25%. Outra parte deve compor a reserva legal e

a reserva para contingéncias.

3.5.2.Formas de tributacéao

O Lucro Real é a regra geral para a apuracao do Imposto de Renda (IRPJ)
e da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) da pessoa juridica, onde
essa apura o IRPJ determinado a partir do lucro contabil, acrescido de ajustes
(positivos e negativos) requeridos pela legislacao fiscal. Nesse regime, incidem
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duas situacdes conhecidas como Prejuizo Fiscal e Base de Calculo Negativa de
CSLL, das quais ndo havera IRPJ e CSLL a pagar.

Lucro Presumido é uma forma de tributacdo simplificada para
determinacado da base de calculo do IRPJ e da CSLL das pessoas juridicas que
nao estiverem obrigadas a apuracao do lucro real. A sistematica de tributacao
pelo Lucro Presumido é regulamentada pelos artigos 516 a 528 do Regulamento
do Imposto de Renda (Decreto 3.000/1999). No regime de lucro presumido a
pessoa juridica pagara o imposto a aliquota de 15% (quinze por cento) sobre o
lucro presumido, apurado de conformidade com o Regulamento do Imposto de
Renda. O disposto neste item aplica-se, inclusive, a pessoa juridica que explore

atividade rural.

Simples Nacional, que € um regime compartilhado de arrecadacao,
cobranca e fiscalizacdo de tributos aplicavel as Microempresas e Empresas de
Pequeno Porte, previsto na Lei Complementar n° 123, de 14 de dezembro de
2006. Para ser optante do regime, a microempresa deve auferir em cada ano-
calendario receita bruta igual ou inferior a R$360 mil reais e a de pequeno porte
superior a R$360 mil e igual ou inferior a R$ 3.6 milhdes. Esse pode ser
considerado como um regime favorecido devido a sua simplificacdo na hora de

pagar os impostos; pagos em apenas uma taxa.

3.5.3.Anélise sobre a empresa escolhida

A Arezzo Industria e Comércio S.A. (a “Companhia”) é uma sociedade
andnima de capital aberto. Que segue a tributacdo de Lucro presumido, ja que
imposto de renda € computado sobre o lucro tributavel na aliqguota de15%. Com
sede localizada a Rua Fernandes Tourinho, 147 - salas 1301 e 1303 na cidade
de Belo Horizonte, Estado de Minas Gerais, tendo suas a¢fes negociadas no
segmento do Novo Mercado da BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores,

Mercadorias e Futuros sob o codigo ARZZ3 desde 02 de fevereiro de 2011.
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4. Conclusao

Nesse segundo moédulo do curso de Administracdo, estudamos
fundamentos empresariais. Nele vimos desde a estrutura organizacional da
empresa, seus termos legais até o seu setor financeiro. Assim podendo analisar

uma empresa como um todo, sabendo se sua situacéo esta boa ou néo.

Para trabalharmos o conteddo adquirido em aula, escolhnemos a empresa
Arezzo & CO, fundada em 1972 pelos irmaos Anderson e Jefferson Birman
empresa que atua no setor do varejo de calcados femininos, além da venda de
bolsas e outros acessorios e tem como concorrente desse mercado as seguintes
empresas Corello, Santa Lolla, Capotarde, Carmen Steffens e Via Uno, mas hoje

domina o mercado, sendo inclusive o0 maior nome na América Latina.

Foi possivel constatar que a estrutura organizacional da Arezzo & Co é
bem-feita, deixa claro as responsabilidades sobre as funcbes e cargos, e como
sua governanga corporativa atua em relacdo a execucdo, buscando sempre
novas estratégias de crescimento e inovar sempre seus modelos de sapatos

para enfrentar um mercado cada vez mais competitivo e globalizado.

Ja que a mesma é uma sociedade an6nima de capital aberto, seus dados
como Balanco Patrimonial e Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE)
encontramos no site da Bovespa, com eles podemos analisar indices de liquidez,
lucratividade, rentabilidade e com isso vemos que a empresa vem apresentando
um resultado bom, aumentando seu lucro ao decorrer dos anos, tendo sé uma

pequena queda em 2016 por conta da crise.

Além disso, os dados coletados nos permitiram montar uma projecao,
mostrando que o futuro da empresa também serd prospero, e em cima disso
analisamos o VPL, e concluimos que os investimentos valerdo a pena, ja que

havera lucro sobre o investimento inicial.

A oportunidade oferecida por esta pesquisa foi muito importante e

abrangente no sentido de uma aproximacao real entre os conteudos teodricos
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estudados e pesquisados e que resultou em trabalho em equipe, e amplo

conhecimento.
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ANEXOS
l. ANEXO - Balang¢o Patrimonial.
ATIVO [
CIRCULANTE 2014|AV AH 2015|AV AH 2016|AV AH
1 ativo total 769.509| 853.948| 907.148
1.01 ativo circulante 618.653| 80,395811] 100[  658.203| 82,0051573 106,39| 706.229| 88,87218| 114,1559
1.01.01 caixa de equivalentes de caixa 10.831 1,4075209| 100| 8.822| 0,84146126| 81,45 5.020| 0,256484| 46,34844
1.01.02 aplicagdo financeiras 189.554| 24,63311] 100 216.940| 29,0737625 114,44| 237.824| 32,89057| 125,4567
1.01.02.01 aplicagdo financeiras availadas a valor justo 189.554| 24,63311 100 216.940| 29,0737625| 114,44| 237.824( 32,89057| 125,4567
1.01.02.01.01  |titulos para negociagdo 0| 0]
1.01.02.01.02  |titulos disponiveis para venda 0] 0|
1.01.02.01.03 aplicagdo financeiras avaliadas a valor justo 189.554| 24,63311 100| 216.940| 29,0737625| 114,44 237.824( 32,89057| 125,4567
1.01.02.02 aplicagdo financeiras avaliadas ao custo amortizado 0] 0 0|
1.01.02.02.01  |titulos mantido até o vencimento 0| 0 0|
1.01.03 conta a receber 277.913| 36,115627 100| 280.528| 33,1598184 100,94 315.304| 39,4341| 113,4542
1.01.03.01 clientes 277.913| 36,115627 100 280.528| 33,1598184 100,94 315.304| 39,4341| 113,4542
1.01.03.02 outras contas a receber 0] 0] 0]
1.01.04 estoques 98.131| 12,752417 100 106.951| 13,6499811 108,99 110.478| 13,71094| 112,5822
1.01.05 ativos biologicos 0| 0 0|
1.01.06 tributos a ecuperar 27.742| 3,605156) 100 21.222| 1,90109328 76,50 22.562| 2,022736| 81,32795
1.01.06.01 tributos correntes a recuperar 27.742| 3,605156) 100| 21.222 1,90109328| 76,50  22.562| 2,022736| 81,32795
1.01.07 despesas antecipadas 0| 0| 0|
1.01.08 outros ativos circulante 14.482| 1,8819793 100 23.740| 4,55723538 163,93|  15.041f 1,722079| 103,8615
1.01.08.01 ativos ndo-correntes a venda 0] 0] 0|
1.01.08.02 Ativos de operagdes descontinuadas 0| 0 0|
1.01.08.03 outros 14.482| 1,8819793] 100| 23.740| 4,55723538 163,93| 15.041| 1,722054| 103,86
1.02 Ativo ndo circulante 177.856| 23,11292| 100 195.745| 25,2279179, 110,06 200.919| 25,02046| 112,9672
1.02.01 Ativo realizavel a longo prazo 12.013| 1,5611253| 100| 31.423| 9,62525819 261,57| 41.001| 15,42621| 341,3053|
1.02.01.01 Apicagdes financeiras avaliadas a valor justo 29| 0,0037686 100 919| 3,41037078| 3168,97 0| 0| 0
1.02.01.01.01  |titulos para negociagdo 0 0|
1.02.01.01.02  |titulos disponiveis para venda 0 0|
1.02.01.01.03  |aplicagoes financeiras avaliadas a valor justo 29| 0,0037686 100| 929| 3,48499376) 3203,45 0| 0| 0
1.02.01.02 aplicagdes financeiras avaliadas ao custo amortizado 0| 0 0|
1.02.01.02.01  |Titulos mantidos até o vencimento 0 0
1.02.01.03 contas a receber 0 0 100 14.217 0 0,00 13.076| 0 0
1.02.01.03.01 |clientes 0 0 100 14.217 0 0,00 13.676 0 0
1.02.01.03.02 outras contas a receber 0] 0 0]
1.02.01.04 estoques 0 0|
1.02.01.05 ativos biologicos 0 0|
1.02.01.06 tributos deferidos 4.124 0,5359262 100 6.285| 1,12165806 152,40 8.405| 1,888333| 203,807
1.02.01.06.01 imposto de renda e contribuigdo social deferidos 4,124 0,5359262| 100| 6.285( 1,12165806 152,40 8.405| 1,888333| 203,807
1.02.01.07 despesas antecipadas 0 0
1.02.01.08 Créditos com Partes Relacionadas 0 0|
1.02.01.08.01  |Créditos com Coligadas
1.02.01.08.03 |creditos com controladores 0 0|
1.02.01.08.04 |creditos com outras partes relacionadas 0 0|
1.02.01.09 outros ativos ndo circulantes 7.860| 1,0214305| 100| 10.002| 1,49045795 127,25  18.920( 5,020438| 240,7125
1.02.01.09.01  |ativos ndo-correntes a venda 0 0|
1.02.01.09.02  |Ativos de operagdes descontinuadas 0 0|
1.02.01.09.03 impostos a recuperar 0 0
1.02.01.09.04  |depositos judiciais 6.939| 0,9017438 100 8.621| 1,25425828 124,24]  14.733 3,448318| 212,3217
1.02.01.09.05 outro creditos 921 0,1196867| 100| 1.381) 0,24249138 149,95 4.187| 2,098303| 454,6145
1.02.02 investimentos 0] 0] 100] 0] 0 905 0]
1.02.02.01 participagdes societaria 0 0
1.02.02.01.01 |participagdes em coligadas 0| 0 0|
1.02.02.01.04 |outras participagdes societarias 0 0 0
1.02.02.02 propriedades para investimento 0 0) 100 0) 0 905 0|
1.02.02.02.01  |propriedades para investimento 0 0] 100 0| 0 905 0|
1.02.03 imobilizado 75.767| 9,8461486 100 73.593| 8,3706946 97,13|  73.052| 7,764366| 96,41665
1.02.03.01 imobilizadoem operagdo 75.767| 9,84614836| 100| 73.593| 8,3706946 97,13|  73.052| 7,764366| 96,41665
1.02.03.02 imobilizadoarrendado 0|
1.02.03.03 imobilizado em andamento 0|
1.02.04 intangivel 90.076| 11,705646 100| 90.729| 10,7016743 100,72| 85.961| 9,043066| 95,43164
1.02.04.01 intangivel 96.076| 12,485364 100| 90.729| 10,0333488 94,43|  85.961| 8,478321| 89,47188
1.02.04.01.01  |contrato de concessdo 0|
1.02.04.01.02 marcas e patentes 2.928 100| 3.459| 0,47851838| 118,14 3.644| 0,499928| 124,4536
1.02.04.01.03 direitos de uso de lojas 39.598| 5,1458787| 100 36.679| 3,97860017 92,63 39.781| 4,405549| 100,4621
1.02.04.01.04  |direitos de uso de sistemas 47.550( 6,179265) 100 50.591{ 6,3032507 106,40  42.536| 4,194543| 89,45531
1.02.04.02 |goodwil 0]
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contas descri¢do 31/12/14 |AV AH 31/12/15 |AV AH 31/12/16 |AV AH

2,01 passivo circulante 178,803 22,448334 100 190,772| 23,83543| 106,694 201,83| 25,11415| 112,8784
2.01.01 obrigagdo sociais e trabalhistas 20,13| 2,5272784 100] 16,668| 1,616188| 82,80179| 27,863 5,47815| 178,3546
2,01.01.01 obrigagdo sociais 3,025| 0,3797823 100]  3,792| 0,556647| 125,3554  4,224| 0,553403| 118,849
2.01.01.02 obrigagdes trabalhisas 17,105| 2,14749%1 100[ 12,876 1,13503| 75,27624|  23,639| 5,104332| 195,879
2.01.02 fornecedores 70,315/ 8,8278977 100[ 64,881| 7,010608| 92,27192|  66,445| 8,003294| 109,2659
2.01.02.01 fornecedores noconal 70,271 8,8223736 100[ 64,868| 7,012186| 92,3112 66,007| 7,89971| 108,5674
2.01.02.02 foenecedores estangeiros 44| 55241058 100 13( 0,449783 29,54545 438 1735,668| 3594,766
2.01.03 obrigacdes fiscais 11,866| 1,4897509 100| 16,493| 2,684501| 1389938 18,637| 2,476932| 120,5636
2,01.03.01 obrigagdes fiscais federais 6,476 0,8130479 100] 10,675| 2,060618| 164,8394 14,576 2,340833| 145,6835
2.01.03.01.01 imposto de renda e contribuicdo social a pagar, 296| 37,162166 100 1,953| 0,001509| 0,659797 1,967| 0,233007| 107,4588
2,01.03.01.02  |outras obrigagGe federais 6,18[ 0,7758858 100]  8,722| 1,441492| 141,1327|  12,609] 2,143912| 154,2426
2,01.03.02 outras obrigagdes fiscas estaduais 5,358| 0,6726854 100]  5,782| 0,730671| 107,9134  4,045| 0,332829| 74,64148
2.01.03.03 obrigagdes fiscais municipais 32| 4,0175315, 100 36| 4,742678 112,5 16| 0,836371| 47,41954
2.01.04 emprestimo e financiamento 65,081| 8,1707802 100[  85,336| 13,10325( 131,128  78,97| 8,595154| 98,73467
2.01.04.01 empréstimo e financiamentos 65,081| 8,1707802 100[  85,336| 13,10325( 131,128  78,97| 8,595154| 98,73467
2,01.04.01.01  |em moeda nacional 22,257) 2,7943187 100] 29,271 4,507929| 131,5137|  10,743| 0,463741| 39,15866
201040102  |em moeda estrangeira 42,824/ 5,3764615 100]  56,065| 8,595378 130,9196 68,227| 9,765228| 129,8387
2,02 passivo ndo circulante 41,413 5,1993135 100] 45,271 5,795248| 109,3159| 35,619 3,296135| 83,94628
2,02.01 emprestimo e financiamentos 3,329| 0,4179483 100| 37,817| 50,30706| 1135,987|  27,079| 2,280551| 76,3986
2,02.01.01 emprestimo e financiamentos 3,329| 0,4179483 100] 37,817| 50,30706| 1135,987| 27,079 2,280551| 76,3986
2,02.01.01.01  |em moeda nacional 3,329| 0,4179483 100] 37,817| 50,30706| 1135,987| 27,079 2,280551| 76,3986
2.0.02 outras obrigagdes 1,767) 0,2218431 100]  1,393| 0,128598| 78,83418|  1,214| 0,124437| 92,98382
2.02.2.01 passivo com partes relacionadas 950| 119,27047 100[  1,393[ 0,000239| 0,146632|  1,214| 0,124437| 92,98382
2.02.02.01.03  |débito com controladores 950| 119,27047 100[  1,393[ 0,000239| 0,146632| 1,214 0,124437| 92,98382
2.02.02.01.04  |débito com outras partes relacionadas 0 100 0 0
2.02.02.02 outros 817| 102,5726 100 0 0 0 0 0
2.02.02.02.04 adiantamento de terceiros 817| 102,5726 100 0 0 0 0

2.02.04 provisdes 5317] 0,667538 100] 5,594 0,689202| 105,2097|  7,209| 1,092671| 137,4967
2.02.04.01 provisoes fiscais previdenciarias trabalhista e 5317| 0,667538 100]  5,594| 0,689202( 105,2097[ 7,209 1,092671| 137,497,
2.02.04.0L01  |provisoes fiscais 0 100 0 0
2.02.04.01.02  |povisdes previdencidrias e trabalhista 2,766| 0,3472654 100]  3,286| 0,457142( 118,797  4,839| 0,838118| 157,1187,
2.02.04.01.03  |provisGes para beneficios a empregados 0 100 0 0
2.02.04.01.04  |provisGes civies 507| 63,652765 100 264| 16,09787| 52,07101 326| 47,34705| 131,7509
2,02.04.01.05  |provisdo tributaria 2,044) 0,2566198 100] 2,044 0,239359 100] 2,044 0,240404| 106,694
2.02.06 lucros e receita a apropriar 0 0 100 467 0 117) 3,447597| 26,73061
2.02.6.01 lucros a apropriar 0 100 0 0
2.02.06.02 receitas a apropriar 0 0 100 467 0 117) 3,447597| 26,73061
2,03 patrimonio liquido consilidado 576,293| 72,352353 100]  617,95| 77,59467| 107,284 669,699| 85,3626| 115,6288
2.03.01 capital social realizado 220,086| 27,631326 100| 261,247 36,31439| 118,7022 310,008 43,26694| 126,6081
2.03.02 reserva dee capital 70,739] 888113 100] 35,377| 2,071818| 50,0106 39,554| 5,201415| 119,2914
2.03.02.02 reserva especial de dgio na incorporagdo 21,47| 2,6955125 100[  21,47| 2,514205 100[ 21,47 2,525188| 106,694
2.03.02.03 alienagdo de bdnus de subscrigdo 0 100 0 0
2.03.02.04 opgdes outorgadas 9,159| 1,1498928 100[ 13,907| 2,472791| 151,8397|  18,084| 2,765777| 138,7397
2,03.02.07 reserva de capital 40,11 5,0357246 100 0 0 0 0 0

2.03.04 reserva de lucros 285,468| 35,839896 100| 326,783 43,80564| 114,4727| 321,999 37,31739| 105,132
2,03.04.01 reseva legal 24,193| 3,03737% 100] 30,176 4,4076| 124,7303| 35,983 5,046552| 127,2259
2,03.04.05 reserva de retengdo de lucros 223,244 28,027806 100 275,22 39,73276| 123,2821| 230,358| 22,67714| 89,3024
2.03.04.06 reserva especial para dividendo ndo distribuido 0 100 0 0
2.03.04.07 reserva de incentivos fiscias 2,683| 0,3368449 100] 2,683 0,314188 100] 2,683 0,31556 106,694
2.03.04.08 dividendo adiciona proposto 35,348| 4,4378657 100] 18,704| 1,158971( 52,91388( 52,975| 17,64693| 302,1874
2.03.06 ajuste de avaliagdo patrimonial 0 0 100[  -5,502 0 0f -1,862| -0,07411| 36,10762
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. ANEXO - Demonstracédo do Resultado do Exercicio
(DRE).

()14 A () A D16 N
1.052.909 100 100 | 1.120.557 100 | 106,4249 | 1.239.110 100 | 117,6844
-603.610 | 57,32784 100| -644.658 | -61,4424|106,8004 | -689.819| -63,6215 | 114,2822
449.299 | 42,67216 100| 475.899 |44,98422|105,9203 | 549.29154,19505 | 122,2551
-301.229| 28,60922 100| -334.611| -33,1703|111,0819| -397.965| -42,431|132,1138
-221.352| -21,0229 100| -249.242 | -25,0452|112,5998 | -302.708 | -33,4083 | 136,7541

-76.169 | 7,234148 100| -82.893| -8,05051|108,8277| -92.846| -9,13352|121,8947
0 0
0 0 0 0

-3.708 | 0,352167 100 -2.476| -0,14755 | 66,77454 -2.411| -0,12652 | 65,02157
0 0 0

148.070 | 14,06294 100| 141.288(12,03122|95,41973| 151.326|12,48102| 102,199

13.417 | 1,274279 100| 23.2693,601356 | 173,4292 5.674|0,193648 | 42,28963

28.393 | 2,696624 100| 52.834(8,773679|186,0811| 35.658]3,614039 | 125,5873

25.874 | 2,457382 100| 29.498(3,001149|114,0063| 34.414 3,694 | 133,0061

2.519 0,239242 100| 23.336| 19,2926|926,3994 1.244| 0,04958 | 49,38468

-14.976 | 1,422345 100| -29.565 | -5,20866|197,4159| -29.565| -4,71032 | 197,4159
-14.976 | 1,422345 100| -16.153|-1,55481|107,8592| -22.428| -2,71066 | 149,7596
0 0 100| -13.412 0 -7.556 0 0
161.487 | 15,33722 100| 164.557|14,96447|101,9011| 157.000|12,31833|97,22145
-48.735 | 4,628605 100| -44.894|-3,69064| 92,1186| -40.851| -2,76347 |83,82271
-47.345 | -4,49659 100| -47.055| -4,17353|99,38747 | -42.971| -3,14751|90,76143
-1.390 | 0,132015 100 2.161| -2,37788 | -155,468 2.120| -0,26094 | -152,518
0 0 0
112.752 | 10,70862 100| 119.663|11,33344|106,1294| 116.149|9,655991 | 103,0128
0 0 0
0 0 0
0 0 0
112.752 | 10,70862 100| 119.663|11,33344|106,1294| 116.149|9,655991 | 103,0128
112.752 | 10,70862 100| 119.663|11,33344|106,1294| 116.149|9,655991 | 103,0128
0 0 0
0 0 0
0 0 0
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1,2718| 0,000121 100 1,349|0,000128 | 106,0701 1,3082 | 0,000109 | 102,8621
0 0 0
1,2705| 0,000121 100 1,3459|0,000127 | 105,9347 1,3001 | 0,000107 | 102,3298
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