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Prezados Senhores, 

 

Em atendimento ao quanto disposto na Instrução CVM 481/2009, o Conselho de 

Administração da INTERNATIONAL MEAL COMPANY ALIMENTAÇÃO S.A., sociedade por 

ações de capital aberto (a “IMC” ou “Companhia”) disponibiliza, para a consulta de seus 

Acionistas, a proposta da administração para a Assembleia Geral Ordinária a ser realizada em 

27 de abril de 2018, conforme deliberado na Reunião do Conselho de Administração ocorrida 

em 26 de Março de 2018. 

 

1.1.1. Apreciação e Aprovação das Demonstrações Financeiras da Companhia, do relatório 

da Administração e o parecer dos Auditores Independentes relativos ao exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2017 

 

A Administração propõe aos acionistas a aprovação das Demonstrações Financeiras da 

Companhia, relativas ao exercício encerrado em 31 de dezembro de 2017. 

 

Tomar as contas dos administradores, examinar, discutir e votar o relatório da administração 

e as demonstrações financeiras, acompanhadas do parecer dos auditores independentes, 

relativos ao exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017. O relatório da 

administração e as demonstrações financeiras, devidamente acompanhadas das notas 

explicativas e do parecer dos auditores independentes, relativos ao exercício social encerrado 

em 31 de dezembro de 2017 foram aprovados pelo Conselho de Administração em reunião 

realizada no dia 26 de março de 2018, divulgadas em 27 de março de 2018 no website da 

Companhia, da Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”) e da B3 – Brasil, Bolsa, Balcão via 

sistema IPE e publicadas em 27 de março de 2018 no Diário Oficial do Estado de São Paulo e 

no jornal Diário do Comércio, acompanhadas do respectivo Relatório da Administração e 

Parecer dos Auditores Independentes. 

 

Os documentos da Administração, abaixo, encontram-se disponíveis para consulta na página 

de Relações com Investidores da Companhia (www.internationalmealcompany.com/ri), na 

mailto:ri@internationalmealcompany.com
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página da CVM (www.cvm.gov.br) e na página da B3 – Brasil, Bolsa, Balcão 

(www.bmfbovespa.com.br): 

 

V Demonstrações Financeiras; 

 

V Relatório da Administração;  

 

V Parecer dos Auditores Independentes; e 

 

V Comentário dos administradores sobre a situação financeira da Companhia, nos 

termos do item 10 do Formulário de Referência e nos termos da Instrução CVM 

481/09, que também constam do ANEXO I a esta Proposta. 

 

1.1.2. Proposta de Destinação do Lucro Líquido do Exercício Social 

 

Apreciação da proposta de destinação do lucro líquido do exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2017, bem como deliberar sobre a distribuição de dividendos.  

O lucro líquido auferido pela Companhia, que corresponde ao resultado do exercício após 

deduções da provisão para o Imposto de Renda e das participações estatutárias foi de R$ 

3.666.435,94 (três milhões seiscentos e sessenta e seis mil quatrocentos e trinta e cinco reais 

e noventa e quatro centavos) no exercício encerrado em 31 de dezembro de 2017. A 

Administração propõe a sua destinação da seguinte forma: 

Lucro líquido do exercício: No exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017, 

a Companhia apurou lucro de R$ 3.666.435,94 (três 

milhões seiscentos e sessenta e seis mil quatrocentos e 

trinta e cinco reais e noventa e quatro centavos). 

Consumo da reserva de Não aplicável. Até 31 de dezembro de 2016 a Companhia 
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retenção de lucros: possuía prejuízos acumulados. 

Destinações:  Do lucro líquido apurado, foi: 

1.  deduzida a parcela de 5% (R$ 183.321,80 – Cento e 

oitenta e três mil trezentos e vinte e um reais e 

oitenta centavos) para a constituição de reserva 

legal. 

2. proposto pagamento de dividendos mínimos 

obrigatórios no valor de R$ 870.778,54 (oitocentos 

e setenta mil setecentos e setenta e oito reais e 

cinquenta e quatro centavos) representando 25% 

do lucro líquido após a constituição de reserva legal 

3. constituída reserva de lucro para o saldo 

remanescente 

Dividendos:  Proposto pagamento de dividendos mínimos obrigatórios 

no valor de R$ 870.778,54 (oitocentos e setenta mil 

setecentos e setenta e oito reais e cinquenta e quatro 

centavos) representando 25% do lucro líquido após a 

constituição de reserva legal 

Juros sobre Capital Próprio 

(valor bruto): 

Não aplicável 

Juros sobre Capital Próprio 

(valor líq.): 

Não aplicável 

Contrapartida em resultados do 

exercício 2017 da Reserva para 

Aquisição de Participação de 

Não aplicável 
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Não Controladores: 

Retenção de Lucros: Constituída reserva de lucro para o saldo remanescente (R$ 

2.612.335,61 – dois milhões seiscentos e doze mil trezentos 

e trinta e cinco reais e sessenta e um reais). 

 
Para maiores informações sobre esta matéria, vide documento constante do ANEXO II a esta 

Proposta (Informações da Proposta de Destinação do Lucro Líquido exigidas pela Instrução 

CVM 481/09, Anexo 9-1-II). 

 

1.1.3. Proposta de Remuneração dos Administradores 

Fixar a remuneração global dos administradores da Companhia a ser paga até a data de 

realização da Assembleia Geral Ordinária em que os acionistas da Companhia votarem acerca 

das demonstrações financeiras do exercício social a ser encerrado em 31 de dezembro de 

2018. 

A Administração da Companhia propõe a fixação da remuneração global dos administradores, 

a ser paga até a data de realização da Assembleia Geral Ordinária em que os acionistas da 

Companhia votarem acerca das demonstrações financeiras do exercício a ser encerrado em 

31 de dezembro de 2017. 

Para maiores informações sobre a remuneração dos Administradores da Companhia, vide 

documento constante do ANEXO III desta Proposta (Informações da Proposta exigidas pela 

Instrução CVM 481/09, as políticas adotadas pela Companhia para Remuneração de seus 

administradores, na forma estabelecida no item 13 do Formulário de Referência estabelecido 

pela Instrução 480/09) 
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ANEXO I 

[Comentários dos Administradores sobre a Situação Financeira da Companhia - Item 10 do 

Formulário de Referência] 

 

As informações financeiras contidas nos itens 10.1 a 10.8 deste Formulário de Referência são 

derivadas de nossas demonstrações financeiras consolidadas, relativas aos exercícios sociais 

encerrados em 31 de dezembro de 2015, 2016 e 2017, elaboradas de acordo com as Práticas 

Contábeis Adotadas no Brasil e com as Normas Internacionais de Relatório Financeiro (“IFRS”) 

emitidas pelo International Accounting Standards Boards – IASB (“IASB”). 

 

A análise dos Diretores esclarecendo os resultados obtidos e as razões para a flutuação nos 

valores das contas patrimoniais da Companhia constituem uma opinião sobre os impactos ou 

efeitos dos dados apresentados nas Demonstrações Financeiras sobre a situação financeira da 

Companhia. A Diretoria da Companhia não pode garantir que a situação financeira e os 

resultados obtidos no passado venham a se reproduzir no futuro. 

 

Os termos “AH” e “AV” constantes das colunas de determinadas tabelas no item 10 em geral 

significam “Análise Horizontal” e “Análise Vertical”, respectivamente. 

 

As informações constantes neste item 10 do Formulário de Referência devem ser lidas e 

analisadas em conjunto com as nossas demonstrações financeiras consolidadas, disponíveis 

em nosso site (http://www.internationalmealcompany.com; neste website, na página inicial, 

na barra superior de opções selecionar "Investidores”, depois "Informações Financeiras" e 

então selecionar, conforme aplicável: (i) ano de "2017", clicar em “DFP 2017"; (ii) para o ano 

de "2016", clicar em "DFP 2016"; e (iii) para o ano de "2015", clicar em "DFP 2015") e no site 

da Comissão de Valores Mobiliários (www.cvm.gov.br; nesta página acessar o “Acesso 

Rápido” e clicar em “Consulta- neste website, no campo "Informações de Regulados", 

selecionar "Companhias- Demonstrações, ITR, DFP. DF, Balanço, Fato Relevante”, digitar" e 
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em seguida clicar em "Consulta a Informações de Companhias". Nesta página selecionar 

"Informações Periódicas e Eventuais de Companhias" e, em seguida, procurar por 

“International Meal Company”, posteriormente clicar em “International Meal Company”, 

clicar em “”. Ato contínuo, selecionar (i)"Dados Econômico-Financeiros” e consultar" e, 

posteriormente, selecionar os arquivos mais recentes referentes às demonstrações 

financeiras dos exercícios sociais acima mencionados)."Demonstrações Financeiras Anuais 

Completas" com datas de referência em 31/12/2017, 31/12/2016 e/ou 31/12/2015 clicando 

em "Download" ou "Consulta"; e/ou (ii)"DFP" e, posteriormente, selecionar os arquivos "DFP 

– ENET – Ativo" com datas de encerramento em 31/12/2017, 31/12/2016 e 31/12/2015 

clicando em "Consulta"). 

 

10.1 - Condições financeiras e patrimoniais gerais 

 

a) Condições financeiras e patrimoniais gerais 

 

Nossa receita líquida é gerada pelas vendas de alimentos, bebidas, combustível para 

automóveis, além de serviços correlatos, em rodovias, aeroportos, shopping centers e outros. 

Nossos principais gastos incluem custos com vendas de alimentos, combustível, mão-de-obra 

direta, depreciação e amortização de ativos operacionais, despesas administrativas e 

operacionais (principalmente despesas relacionadas a concessões, locação, manutenção de 

instalações e salários de nossos profissionais), despesas comerciais e despesas financeiras. 

 

Aspectos macroeconômicos relevantes para a Companhia e suas controladas 

 

A nossa situação financeira e o resultado de nossas operações são influenciados por fatores 

externos como desenvolvimento macroeconômico, taxa de desemprego e inflação, dos países 

em que operamos, sobretudo do Brasil.  
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A seguir são analisados alguns dos principais aspectos macroeconômicos relevantes para os 

setores de atuação da Companhia, bem como os seus impactos nas suas condições financeiras 

e patrimoniais gerais nos últimos exercícios sociais. 

 

ω Cenário Macroeconômico do Brasil 

  

A maior parte de nossas operações é conduzida no Brasil e é influenciada pelo ambiente 

econômico brasileiro. O PIB de 2017 anunciado em 1 de março de 2018 cresceu 1,0% em 

2017, em 2016 a queda foi de 3,6% e em 2015 a queda foi de 3,8% de acordo com o site 

oficial do IBGE. 

 

A inflação medida pelo IPCA, divulgado pelo IBGE, foi de 3,0%, 6,3% e 10,7% em 2017, 2016 e 

2015, respectivamente. Em 31 de Dezembro de 2017, a taxa SELIC era de 7,4% (contra 13,6% 

e 14,2% em 2016 e 2015, respectivamente). 

 

No ano de 2017 o real desvalorizou 1,5% frente ao dólar (em 2016, valorizou 16,5% e em 

2015, desvalorizou 47,0%). As reservas internacionais aumentaram de US$ 372,2 bilhões para 

US$ 382,0 bilhões no mesmo período (em 2015 eram US$ 368,7 bilhões). O desemprego 

apresentou uma taxa de 12,7% (11,6% em 2016 e 9,0% em 2015). 

 

Em 2017, embora a perspectiva de crédito do Brasil tenha sido revisada de negativa para 

estável, a nota foi mantida em Ba2 pela agência Moody’s (em 2016 a nota foi rebaixada de 

Baa3 para Ba2). A Standard & Poors, por sua vez manteve a nota de crédito do Brasil em BB  

 

Os principais indicadores macroeconômicos responsáveis pelo cenário econômico brasileiro 

durante os últimos 3 exercícios sociais estão indicados na tabela abaixo. 

‘ 

 

 

 



 

8 

 

 

 

2017 2016 2015 

Crescimento real do PIB (1) 1,0% -3,6% -3,8% 

Inflação IGP-M (2) -0,5% 7,2% 10,5% 

Inflação IPCA (3) 3,0% 6,3% 10,7% 

Taxa de depósito interbancário - CDI (4) 9,93% 14,0% 13,2% 

Taxa Selic (5) 7,4% 13,6% 14,3% 

Taxa de juros de longo prazo (TJLP) (6) 7% 7,5% 7% 

Valorização (depreciação) do real frente ao dólar (taxa fim) (1,5%) 16,5% (47,0%) 
Taxa de câmbio no final do período - (7) 3,3080 3,2591 3,9048 

Valorização (depreciação) do real frente ao dólar (taxa média) 8,2% (4,3%) (41,5%) 

Taxa de câmbio média - US $ 1,00 (8) 3,2001 3,4869 3,3329 

 

Fontes: Banco Central, IBGE, CETIP e Bloomberg 

(1) PIB brasileiro conforme publicado usando a nova metodologia do IBGE. 

(2) O IGP-M é medido pela FGV, representando os dados cumulativos dos últimos 12 meses 

para cada período. 

(3) IPCA é medido pelo IBGE, representando os dados cumulativos dos últimos 12 meses para 

cada período. 

(4) O CDI é a média de taxa overnight interbancária no Brasil (taxa cumulativa para o período 

indicado). 

(5) A taxa SELIC é a taxa de empréstimo overnight do Banco Central. Refere-se à taxa alvo no 

final de cada período. 

(6) A TJLP é o custo básico do financiamento concedido pelo BNDES. Refere-se à taxa alvo no 

final de cada período. 

(7) Taxa de fechamento no final de cada período apresentado. 

(8) Média das taxas de fechamento diárias nos períodos apresentados. 
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ω Cenário Macroeconômico do Caribe 

 

Cenário Macroeconômico do Panamá 

 

O país apresentou uma alta na taxa de desemprego de 4,4% em agosto de 2016 para 6,1% em 

agosto de 2017 (último levantamento feito pela INEC - Instituto Nacional de Estadística y 

Censo. Contraloria General de la República de Panamá). A economia é altamente dependente 

do turismo. O PIB registrou alta de aproximadamente 5,5% de 2014 para 2015; 5,2% de 2015 

para 2016; e 5,4% de 2016 para 2017.  

 

Cenário Macroeconômico da Colômbia 

 

A taxa de desemprego reduziu em relação a 2016 que foi de 8,7% e fechou o ano em 8,6%, 

mesma taxa de desemprego de 2015. O PIB registrou alta de aproximadamente 3,1% de 2014 

para 2015; 1,9% de 2015 para 2016; e 1,6% de 2016 para 2017.  

 

Cenário macroeconômico do Estados Unidos  

 

Os Estados Unidos é a maior economia do mundo, com um produto interno bruto nominal 

(PIB) estimado em mais de US$18.036 trilhões em 2016. O PIB dos Estados Unidos teve 

crescimento de 2,4%, 1,9% e 2,5% nos anos de 2015, 2016 e 2017, respectivamente. A taxa de 

desemprego é uma das menores do mundo e vem diminuindo ano a ano (de 4,9% em 2015 

para 4,7% em 2016 e 4,1% 2017). 

 

Principais métricas de liquidez e financeira 

 

Nossa Diretoria revisa regularmente as principais métricas de liquidez e financeira descritas 

abaixo para avaliar nossos negócios. 

 

http://pt.wikipedia.org/wiki/Estados_Unidos
http://pt.wikipedia.org/wiki/Mundo
http://pt.wikipedia.org/wiki/Produto_interno_bruto
http://pt.wikipedia.org/wiki/US$
http://pt.wikipedia.org/wiki/2010
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 Em 31 de dezembro de 

(Em milhões de R$) 2017 2016 2015 

 
Patrimônio líquido ....................................... 1.004,0 1.040,8 1.204,1 

Índice de liquidez corrente(1) 

....................................... 
1,52 1,40 

1,68 

Dívida (2) 

........................................................................ 
205,9 159,5 

482,0 

Dívida líquida(3) 

....................................................... 
22,3 (30,6) 

192,6 

Índice de endividamento total(4)................. 0,51 0,44 0,85 

(1) O índice de liquidez corrente corresponde ao quociente da divisão do ativo circulante pelo 

passivo circulante da Companhia. 

(2) A dívida corresponde ao somatório dos saldos de empréstimos e financiamentos e 

parcelamento de aquisição de empresas (passivo circulante e não circulante) e parcelamento 

de aquisições de direitos de pontos comerciais (passivo circulante), líquida de instrumentos 

financeiros derivativos. A dívida não é uma medida de desempenho financeiro, liquidez ou 

endividamento reconhecida pelas práticas contábeis adotadas no Brasil e nem pelas normas 

internacionais de relatório financeiro IFRS, e não possui significado padrão. Outras 

companhias podem calcular a sua dívida bruta de forma distinta não havendo, desta forma, 

comparação entre as divulgações. 

(3) A dívida líquida corresponde ao somatório dos saldos de empréstimos e financiamentos e 

parcelamento de aquisição de empresas (passivo circulante e não circulante) e parcelamento 

de aquisições de direitos de pontos comerciais (passivo circulante), deduzidos dos saldos de 

caixa e equivalentes de caixa e instrumentos financeiros derivativos – “swap” (ativo circulante 

e não circulante). A dívida líquida não é uma medida de desempenho financeiro, liquidez ou 

endividamento reconhecida pelas práticas contábeis adotadas no Brasil e nem pelas normas 

internacionais de relatório financeiro (International Financial Reporting Standards - “IFRS”), 

emitidas pelo International Accounting Standards Board (“IASB”), e não possui significado 
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padrão. Outras companhias podem calcular a sua dívida líquida de forma distinta não 

havendo, desta forma, comparação entre as divulgações. 

(4) O índice de endividamento total corresponde ao quociente da divisão (i) do resultado da 

soma do passivo circulante e do passivo não circulante; pelo (ii) patrimônio líquido da 

Companhia. 

 

Em 31 de dezembro de 2017, o ativo circulante da Companhia era de R$ 372,4 milhões, e 

superava em R$127,7 milhões o passivo circulante, que foi de R$244,7 milhões, 

representando um índice de liquidez corrente de 1,52. Em 31 de dezembro de 2016, o índice 

de liquidez corrente foi 1,40 enquanto que em 31 de dezembro de 2015 tal índice foi de 1,68. 

Essa redução na liquidez corrente para o exercício social encerrado em 31 de dezembro de 

2016 ocorreu devido a utilização do caixa proveniente do aporte de capital realizado no 

último trimestre de 2015 para pagamento de empréstimos e financiamentos, parcelamento 

de aquisições de companhias e de pontos comerciais. Em 31 de dezembro de 2017, o índice 

de liquidez corrente foi 1,52, resultado do aumento da rubrica de contas a receber provocado, 

principalmente, pelo efeito calendário e pelo estabelecimento de novos acordos comerciais 

com fornecedores.  

Em 31 de dezembro de 2016 e 2015, o índice de endividamento total foi de 0,44 e 0,85, 

respectivamente. A redução de 0,40 ocorrida entre 31 de dezembro de 2015 e 2016 foi 

consequência, principalmente, da redução do montante registrado na rubrica de empréstimos 

e financiamentos em R$ 231,1 milhões em virtude do pré-pagamento da dívida realizado ao 

longo de 2016 com o caixa advindo do aporte de capital realizado no último trimestre de 

2015. Em 31 de dezembro de 2017, o índice de endividamento total foi de 0,51; ou seja, 0,07 

maior que o índice de endividamento total apurado em 31 de dezembro de 2016, provocado 

pela captação de novos empréstimos pelas susbsidiárias do Caribe. 

 

Com base nas informações acima descritas, bem como considerando a geração de caixa e o 

índice de endividamento da Companhia mencionados acima, a Diretoria da Companhia 

entende que possui as condições de geração de caixa, patrimoniais e financeiras suficientes 
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para (i) implementar os seus planos de negócios e investimentos e (ii) cumprir com suas 

obrigações financeiras de curto e longo prazo. 
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b) Estrutura de capital 

 

Os objetivos da Companhia ao administrar sua estrutura de capital são os de salvaguardar a 

capacidade de continuidade de suas operações.  

 

A estrutura de capital é mensurada principalmente pela relação entre a dívida (de qualquer 

natureza) sobre o patrimônio líquido da Companhia. Nossos níveis de endividamento estão 

demonstrados no quadro abaixo: 

 

 

(em milhões de R$, exceto %) 

Em 31 de dezembro de 

2017 2016 2015 

Passivo circulante e não circulante 

(capital de terceiros) 
508,5 462,6  1.021,9 

Patrimônio líquido (capital próprio)  1.004,0 1.040,8  1.204,1 

Total do passivo e do patrimônio 

líquido (capital de terceiros + capital 

próprio) 

1.512,05 1.503,4  2.226,0 

Capital de terceiros(1) 33,6% 30,8% 45,9% 

Capital próprio(2) 66,4% 69,2% 54,1% 

(1) O capital de terceiros corresponde ao passivo circulante acrescido do passivo não 

circulante dividido pelo total do passivo e do patrimônio líquido. 

(2) O capital próprio corresponde ao quociente da divisão do patrimônio líquido pelo total do 

passivo e do patrimônio líquido. 

 

Em 31 de dezembro de 2017, o patrimônio líquido da Companhia totalizava R$1.004,0 

milhões, enquanto o capital de terceiros representava um total de R$508,5 milhões no 

mesmo período, ou seja, R$0,51 milhão (R$0,44 milhão e R$0,85 milhão em 2016 e 2015, 
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respectivamente) com recursos de terceiros para cada R$ 1,0 milhão de capital dos acionistas. 

A variação de 0,40 ocorrida entre 31 de dezembro de 2015 e 2016 foi consequência, 

principalmente, da redução do montante registrado na rubrica de empréstimos e 

financiamentos em R$ 231,1 milhões em virtude do pré-pagamento da dívida realizado ao 

longo de 2016 com o caixa advindo do aporte de capital realizado no último trimestre de 

2015, Além disso, em 31 de dezembro de 2017 o capital de terceiros representava um total de 

R$ 508,5 milhões, ou seja, índice de endividamento de 0,51, o aumento no endividamento de 

2017 em 0,06 é reflexo, principalmente, das novas dívidas captadas pelas subsidiárias 

caribenhas. 
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c) Capacidade de pagamento em relação aos compromissos financeiros assumidos 

 

Nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2017, 2016 e 2015, bem como no 

período de doze meses findo em 31 de dezembro de 2017, as necessidades de tesouraria e 

financiamento da Companhia foram cobertas com a geração de caixa da Companhia e de suas 

controladas (direta e indiretas) e com a utilização de instrumentos bancários de 

financiamento. 

 

Apresentamos a seguir a relação dívida líquida / EBITDA Ajustado dos últimos exercícios e em 

31 de dezembro de 2017:  

 

 

Exercício social findo em 31 de 

dezembro de 

(em milhões de R$) 2017 
 

2016 
 

2015 

 

     

 Dívida líquida(1) 22,3 

 

(30,6) 

 

192,6 

EBTIDA Ajustado(2) 120,8 

 

100,6 

 

110,6 

Dívida líquida / EBITDA 

Ajustado 0,2 

 

(0,3) 

 

1,7 

(1) A dívida líquida corresponde ao somatório dos saldos de empréstimos e 

financiamentos e parcelamento de aquisição de empresas (passivo circulante e não 

circulante) e parcelamento de aquisições de direitos de pontos comerciais (passivo 

circulante), deduzidos dos saldos de caixa e equivalentes de caixa e instrumentos 

financeiros derivativos – “swap” (ativo circulante e não circulante. A dívida líquida não é 

uma medida de desempenho financeiro, liquidez ou endividamento reconhecida pelas 

práticas contábeis adotadas no Brasil e nem pelas normas internacionais de relatório 

financeiro (International Financial Reporting Standards - “IFRS”), emitidas pelo 

International Accounting Standards Board (“IASB”), e não possui significado padrão. 



 

16 

 

Outras companhias podem calcular a sua dívida líquida de forma distinta não havendo, 

desta forma, comparação entre as divulgações. 

(2) O EBITDA Ajustado é uma medição não contábil elaborada pela Companhia, que 

consiste no lucro (prejuízo) do período/exercício, acrescido do imposto de renda e 

contribuição social, do resultado financeiro, líquido, da depreciação e amortização, 

ajustado pelos “itens especiais”. O EBITDA Ajustado não é uma medida reconhecida pelas 

práticas contábeis adotadas no Brasil e nem pelas normas internacionais de relatório 

financeiro (International Financial Reporting Standards - “IFRS”), emitidas pelo 

International Accounting Standards Board (“IASB”), e não representa os fluxos de caixa 

dos períodos apresentados e não deve ser considerado como substituto para o lucro 

(prejuízo) líquido do período/exercício ou como indicadores de desempenho operacional, 

como substitutos do fluxo de caixa, nem como indicador de liquidez da Companhia, vide a 

reconciliação do lucro (prejuízo) do período/exercício para o EBITDA Ajustado na seção 3.2 

deste Formulário de Referência.  

 

Em 31 de dezembro de 2017 a Companhia possuía dívida líquida de 0,2 vezes o EBITDA 

Ajustado dos últimos doze meses contra uma posição líquida de caixa em 0,3 vezes o EBITDA 

Ajustado dos últimos doze meses em 31 de dezembro de 2016, resultante da implementação 

da estratégia de desalavancagem. Em 31 de dezembro de 2015 a dívida líquida da companhia 

era 1,7 vezes o EBITDA apresentado dos últimos doze meses  
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d) Fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos não 

circulantes utilizadas 

 

Historicamente, nosso investimento vem sendo financiado com uma combinação entre a 

geração própria de caixa e recursos de terceiros. Portanto, sempre que entendemos 

apropriado, obtemos empréstimos e financiamentos para fazer frente aos nossos 

investimentos e às nossas obrigações. Veja maiores detalhes no item f abaixo, dos aportes 

adicionais e recursos de terceiros. 

 

e) Fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos não 

circulantes que pretende utilizar para cobertura de deficiências de liquidez 

 

A Diretoria não vislumbra necessidades de recursos que não possam ser suportadas com os 

recursos atuais ou futuros dos quais a Companhia pode dispor. Caso sejam necessários 

recursos adicionais para cobertura de deficiências de liquidez no curto prazo, a Companhia 

pretende captar recursos junto a instituições financeiras. 

 

f) Níveis de endividamento e as características de tais dívidas, descrevendo ainda: 

 

(i) contratos de empréstimo e financiamento relevantes 

 

A tabela a seguir apresenta as principais características dos contratos de empréstimo e 

financiamento da Companhia com terceiros, bem como os respectivos saldos em aberto em 

31 de dezembro de 2017 e em 31 de dezembro de 2016, e 2015. 

 

 

 

 



 

18 

 

 

Descrição dos Contratos Financeiros Relevantes 

 

   Consolidado 

 
Encargos Vencimento 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015 

Em milhares de R$ 
  

  
 

Cédula de Crédito Bancário - CCB - 

Brasil 

CDI + “spread” de 1,4% a 

2,05% a.a. - 

- 

- 132.854 

Cédula de Crédito Bancário 

Internacional - “Swap” - Brasil (a) 

CDI + “spread” de 2,35% a 

3,0% a.a. 

Trimestral até 

14/09/2020 17.851 49.641 31.114 

Cédula de Crédito Bancário – CCB – 

Caribe (c) 

Libor 180 dias (ou IBR 6 

meses) + “spread” de 

3,4% a 3,7% a.a. 

Semestral até 

12/10/2022 84.127 - - 

Cédula de Crédito Bancário - CCB - 

Estados Unidos (b) 

LIBOR de 120 dias + 

“spread” de 4,05% a.a. 

Semestral até 

21/09/2022 67.087 71.186 196.242 

BNDES 

TJLP ou variação cambial 

+ “spread” de 3,81% a 

5,8% a.a. 

Mensal até 

15/11/2019 - 4.173 - 

Outros   2.155 4.279 111 

      

Empréstimos e financiamentos 
  

171.220 129.279 360.321 
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Descrevemos a seguir as garantias e compromissos dos contratos financeiros relevantes em 

31 de dezembro de 2017: 

 

Garantias e compromissos 

 

(a) Empréstimo obtido em dólares norte-americanos (US$) e com juros de 4,05% a 4,81% 

ao ano mais variação cambial. O empréstimo é garantido pelos avalistas coobrigados 

representados por certas controladas da Companhia, pela cessão fiduciária de “swap” e de 

penhor dos direitos de débito e de crédito decorrentes de vendas efetuadas pelas controladas 

da Companhia usando cartões de débito e de crédito. O contrato possui certas cláusulas 

calculadas com base em demonstrações financeiras que consistem, basicamente, nos 

quocientes calculados entre a dívida líquida e o LAJIDA, bem como nos índices de cobertura 

de serviço da dívida, anualmente. Em 31 de dezembro de 2017, o Grupo cumpriu com tais 

cláusulas. O Grupo faz uso de operações de “swap” para trocar as obrigações denominadas 

em dólares norte-americanos (US$) e taxas de juros fixas pelo real (R$) atrelado a 100% do 

CDI mais taxa de juros de 2,35% a 3,0% ao ano.O Grupo contrata operações de “swap” com a 

mesma contraparte. 

 

(b)  Empréstimo amortizável em 10 parcelas semestrais a partir de março de 2018 e 

garantidos pela Companhia e por certas controladas da Companhia. O contrato de 

empréstimo também exige que o Grupo cumpra determinadas cláusulas restritivas de forma 

consolidada. Os índices financeiros estabelecidos no contrato são avaliados semestralmente 

pelas instituições financeiras, e consistem, basicamente, nos quocientes calculados entre a 

dívida líquida e o LAJIDA. Em 31 de dezembro de 2017, o Grupo cumpriu com tais cláusulas.  

 

(c) Empréstimos amortizáveis em 10 parcelas semestrais a partir de março de 2018 e 

garantidos por certas controladas da Companhia. O contrato possui certas cláusulas 

calculadas com base em demonstrações financeiras que consistem, basicamente, nos 

quocientes calculados entre a dívida líquida e o LAJIDA, nos índices de cobertura de serviço da 
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dívida e no endividamento total. Em 31 de dezembro de 2017, o Grupo cumpriu com tais 

cláusulas 

 

Os contratos contêm as restrições previstas no item 10.1 (f) (iv) abaixo, bem como demais 

cláusulas usuais de vencimento antecipado. 

 

(ii) outras relações de longo prazo com instituições financeiras 

 

O nosso relacionamento com instituições financeiras de primeira linha nos permite ter acesso 

a linhas de créditos adicionais não contratadas, na hipótese de haver necessidade, desde que 

não excedam as limitações estabelecidas em contratos anteriormente firmados. 

 

(iii) grau de subordinação entre as dívidas 

 

Não existe grau de subordinação contratual entre nossas dívidas quirografárias. As dívidas que 

são garantidas com garantia real contam com as preferências e prerrogativas previstas em lei. 

 

(iv) eventuais restrições impostas ao emissor, em especial em relação a limites de 

endividamento e contratação de novas dívidas, à distribuição de dividendos, à alienação de 

ativos, à emissão de novos valores mobiliários e à alienação de controle societário, bem como 

se o emissor vem cumprindo essas restrições 

 

Possuímos certas restrições, negociáveis, impostas em nossos contratos atuais de 

empréstimos, em especial, em relação a limites de endividamento e contratação de novas 

dívidas, à distribuição de dividendos, à alienação de ativos, à emissão de novos valores 

mobiliários e à alienação de controle societário. 

 

Os contratos descritos acima possuem cláusulas de vencimento antecipado usualmente 

utilizadas, tais como nas hipóteses (i) de ocorrência de operações de incorporação, fusão ou 
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cisão das companhias devedoras; (ii) de mudanças adversas na situação financeira das 

companhias devedoras; (iii) de alteração de controle societário direto ou indireto das 

companhias devedoras; (iv) e de cumprimento de índice de dívida líquida EBITDA, menor ou 

igual a 2,0; e (v) uma relação entre EBITDA e Resultado Financeiro, de no mínimo 1,6 vezes. 

 

g) Limites dos financiamentos contratados e percentuais já utilizados 

 

Buscamos sempre desenvolver boas relações comerciais com os principais agentes financeiros 

no mercado, visando a potencializar o relacionamento com os nossos parceiros financeiros, 

além de possibilitar o pronto acesso a linhas de crédito para financiamento de investimentos 

e eventuais demandas de capital de giro. 

 

Em 31 de dezembro de 2017, possuíamos um total de R$ 171,2 milhões (R$ 129,3 milhões em 

31 de dezembro de 2016) de empréstimos e financiamentos tomados (circulantes e não 

circulantes). 
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h) Alterações significativas em cada item das demonstrações financeiras 

 

Principais variações nas linhas da demonstração do resultado consolidado 

 

Exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017 comparado ao exercício social 

encerrado em 31 de dezembro de 2016 

 

 

2017 2016

Operações continuadas

RECEITA LÍQUIDA 1.494,5             100,0   1.540,6             100,0   (3,0)            

CUSTO DE VENDAS E SERVIÇOS (1.028,9)           (68,8)    (1.068,2)           (69,3)    3,7              

     

LUCRO BRUTO 465,6                31,2     472,4                30,7     (1,4)            

RECEITAS (DESPESAS) OPERACIONAIS

Despesas de vendas e operacionais (314,3)               (21,0)    (337,3)               (21,9)    6,8              

Despesas gerais e administrativas (104,1)               (7,0)      (111,2)               (7,2)      6,4              

Depreciação e amortização (28,7)                 (1,9)      (35,6)                 (2,3)      19,4           

Redução do valor recuperável dos ativos 0,8                     0,1       (27,8)                 (1,8)      102,9         

Outras receitas (despesas) operacionais, l íquidas 4,6                     0,3       (15,4)                 (1,0)      (129,9)        

Resultado de equivalência patrimonial 4,9                     0,3       5,9                     0,4       (16,9)          

     

LUCRO (PREJUÍZO) ANTES DO RESULTADOS FINANCEIRO E DO IMPOSTO DE 

RENDA E DA CONTRIBUIÇÃO SOCIAL 28,8                  1,9       (49,1)                 (3,2)      (158,7)        

Resultado financeiro, l íquido (9,1)                   (0,6)      (15,3)                 (1,0)      40,5           

     

LUCRO (PREJUÍZO) ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E DA CONTRIBUIÇÃO 

SOCIAL 19,7                  1,3       (64,4)                 (4,2)      (130,6)        

IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIÇÃO SOCIAL (16,1)                 (1,1)      (16,0)                 (1,0)      (0,6)            

     

PREJUÍZO DO EXERCÍCIO PROVENIENTE  DE OPERAÇÕES CONTINUADAS 3,6                     0,2       (80,4)                 (5,2)      104,5         

LUCRO DO PERÍODO PROVENIENTE DAS OPERAÇÕES DESCONTINUADAS -                         -            4,0                     0,3       100,0         

     

LUCRO (PREJUÍZO) DO PERÍODO 3,6                     0,2       (76,4)                 (5,0)      104,7         

(em R$ milhões, exceto porcentagens) 

AV (%) AV (%) AH (%)

Exercício social encerrado em 31 de dezembro de 
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Receita líquida 

 

A receita líquida foi de R$ 1.494,5 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro 

de 2017, em comparação com R$ 1.540,6 milhões no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2016, o que representou uma redução de 3,0% (ou R$ 46,1 milhões). Esta 

redução na nossa receita líquida é resultado principalmente de: 

 

¶ redução de R$ 30,6 milhões, líquido dos efeitos da variação cambial, nas vendas de 

mesmas lojas provocados, principalmente, pela redução do fluxo de passageiros em 

alguns aeroportos e pelos impactos do furacão Irma que afetaram 7 restaurantes na 

Florida; 

 

¶ aumento de R$ 25,1 milhões na receita líquida, excluídos efeitos da variação cambial, 

provocado pela abertura de novas lojas e fechamento de lojas deficitárias 

(fechamento, líquido de 22 restaurantes); 

 

¶ redução de R$ 40,6 milhões provocado pelo efeito de variação cambial sobre a receita 

líquida de nossas subsidiárias internacionais, visto a valorização média do real frente 

ao dólar americano (8,2%) e a valorização média do real frente ao peso colombiano 

(4,8%) no período. 

 

A tabela a seguir apresenta um detalhamento de nossa receita líquida por segmento de 

negócios para os períodos indicados: 

 

  

Exercício social encerrado em 31 de dezembro de 

  

2017 2016 AH (%) 

  

(Consolidado) (Consolidado)   

  

(em R$ milhões, exceto porcentagens)  

     Rodovias 

 

467,2 440,9 6,0 

Shopping Centers 

 

291,1 315,3  (7,7) 
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Aeroportos 

 

368,1 393,2 (6,4) 

Estados Unidos 

 

368,1 391,1 (5,9) 

Receita Líquida 

 

1.494,5 1.540,6 (3,0) 

 

Rodovias 

 

Nossa receita líquida de operações no segmento de rodovias aumentou em R$ 26,2 milhões 

ou 6,0%, de R$ 440,9 milhões (R$ 194,3 milhões derivados das vendas de combustíveis em 

nossos postos de combustíveis, representando 44,1% e R$ 246,6 milhões derivados de vendas 

em restaurantes, representando 55,9%) no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 

2016 para R$ 467,2 milhões (R$ 210,0 milhões derivados das vendas de combustíveis em 

nossos postos de combustíveis, representando 44,9% e R$ 57,2 milhões derivados de vendas 

em restaurantes, representando 55,1%) no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 

2017. Esse aumento da receita líquida em nosso segmento de rodovias foi resultado 

principalmente de: 

 

¶ um aumento na receita líquida de R$ 19,5 milhões nas vendas das mesmas lojas 

devido a uma boa performance de vendas nos nossos restaurantes e postos de 

combustíveis; 

 

Nossas receitas com operações em rodovias representaram 31,3% e 28,6% de nossa receita 

líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2017 e 2016, 

respectivamente. 

 

Aeroportos 

Nossa receita líquida com as operações em aeroportos diminuiu em R$ 25,1 milhões ou 6,4%, 

dos R$ 393,2 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016 para R$ 

368,1 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016. Essa redução de 

nossa receita líquida no segmento de aeroportos resultou principalmente dos seguintes 

fatores: 



 

25 

 

¶ uma redução de R$ 2,3 milhões na receita de vendas das mesmas lojas, líquido dos 

efeitos da variação cambial, provocados principalmente pela redução do fluxo de 

passageiros nos aeroportos do Brasil; 

 

¶ encerramento líquido de 7 lojas, resultando em uma redução de R$ 13,7 milhões na 

receita líquida; 

 

¶ redução de R$ 9,1 milhões provocado pelo efeito de variação cambial sobre a receita 

líquida de nossas subsidiárias internacionais, visto a valorização média do real frente 

ao dólar americano (8,2%) e a valorização média do real frente ao peso colombiano 

(4,8%) no período. 

Nossas receitas com operações no segmento de aeroportos representaram 24,6 % e 25,5 % 

de nossa receita líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2017 e 

2016, respectivamente. 

 

Shoppings Centers 

Nossa receita líquida com as operações no segmento de shoppings centers diminuiu em 

R$24,2 milhões ou 7,7 %, dos R$ 315,3 milhões no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2016 para R$ 291,1 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro 

de 2017. Essa redução de nossa receita líquida no segmento de shoppings centers resultou 

principalmente dos seguintes fatores: 

¶ encerramento, líquido de 10 lojas, resultando em uma redução de R$ 2,0 milhões 

na receita líquida, excluídos os efeitos da variação cambial; 

 

¶ redução da receita de R$18,3 milhões nas vendas das mesmas lojas, líquido dos 

efeitos da variação cambial, motivado principalmente por um ambiente 

macroeconômico pouco aquecido no Brasil; 
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¶ redução de R$ 3,9 milhões provocada pelo efeito de variação cambial sobre a 

receita líquida de nossas subsidiárias internacionais, visto a valorização média do 

real frente ao dólar americano (8,2%) e a valorização média do real frente ao peso 

colombiano (4,2%) no período. 

Nossas receitas com operações em shoppings centers representaram 19,5 % e 20,5 % de 

nossa receita líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2017 e 

2016, respectivamente. 

Estados Unidos 

Nossa receita líquida com as operações no segmento Estados Unidos diminuiu em R$ 23,1 

milhões ou 5,9%, dos R$ 391,1 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 

2016 para R$ 368,1 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017. Essa 

redução de nossa receita líquida no segmento Estados Unidos resultou principalmente dos 

seguintes fatores: 

 

¶ redução de R$ 29,5 milhões, líquido dos efeitos da variação cambial, nas vendas de 

mesmas lojas provocados, principalmente, pelos impactos do furacão Irma que 

afetaram 7 restaurantes na Florida e pelo menor fluxo de pessoas em alguns 

restaurantes; 

 

¶ redução de R$ 27,6 milhões provocada pelo efeito de variação cambial sobre a receita 

líquida de nossas subsidiárias internacionais, visto a valorização média do real frente 

ao dólar americano (8,2%) no período; 

¶ esses efeitos foram parcialmente compensados pela receita líquida das lojas abertas a 

menos de 12 meses– líquidos de fechamento no período, o que resultou em um 

aumento de R$ 34,0 milhões, na receita líquida (valor líquido dos efeitos da variação 

cambial). Vale destacar que tal efeito ocorreu devido ao desempenho das lojas 

recentemente abertas em detrimento das lojas fechadas no mesmo período. 
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Nossas receitas com operações em nos Estados Unidos representaram 24,6% e 25,4% de 

nossa receita líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2017 e 

2016, respectivamente. 
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Custos e de vendas e serviços 

 

Nosso custo de vendas e serviços no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017 

foi de R$ 1.028, 9 milhões contra R$ 1.068,2 milhões no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2016, o que representou uma redução de R$ 39,3 milhões (ou redução de 3,7%). 

Esta redução no custo de vendas e serviços é proveniente, principalmente, de: 

 

¶ uma redução de R$ 12,0 milhões nos custos de alimentos (excluídos os efeitos da 

variação cambial) devido ao fechamento líquido de 22 lojas e da redução na venda de 

mesmas lojas no período; 

  

¶ uma redução de R$ 6,0 milhões nos custos de mão de obra direta (excluídos os efeitos 

da variação cambial) devido a redução do quadro de funcionários, compensado pelas 

pressões inflacionárias sobre a folha de pagamento;  

 

¶ uma redução de R$ 6,6  milhões e R$ 4,6 milhões nos outros custos e nas despesas de 

depreciação (excluídos os efeitos da variação cambial), respectivamente, devido ao 

fechamento líquido de 22 lojas; 

 

¶ redução de R$ 24,5 milhões provocada pelo efeito de variação cambial sobre os custos 

de vendas e serviços de nossas subsidiárias internacionais, visto a valorização média 

do real frente ao dólar americano (8,2%) e a valorização média do real frente ao peso 

colombiano (4,8%) no período; 

¶ esses efeitos foram parcialmente compensados por um aumento no custo de 

combustíveis de R$ 14,4 milhões devido ao aumento na venda de mesmos postos de 

gasolina e a implementação de uma política de descontos em algumas unidades 

visando aumentar as vendas (também nos restaurantes) e melhorar a escala com 

maior diluição de custos e despesas fixas, como mão de obra e aluguéis. 
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O custo das vendas e serviços representou 68,8% e 69,3% de nossa receita líquida total nos 

exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2017 e 2016, respectivamente. 

 

A tabela a seguir apresenta nossos custos de vendas e serviços por segmento de negócios 

para os períodos indicados: 

 

  

Exercício social encerrado em 31 de dezembro de 

  

2017 2016 AH (%) 

    

  

  

(em R$ milhões, exceto porcentagens)  

     Rodovias 

 

(376,8) (362,4) 4,0 

Shopping Centers 

 

(203,0) (217,9) 6,8 

Aeroportos 

 

(222,2) (240,7) 7,7 

Estados Unidos 

 

(227,0) (247,3) 8,2 

Custo de Vendas e Serviços 

 

(1.028,9) (1.068,2) 3,7 

 

Rodovias 

 

Nosso custo de vendas e serviços das operações no segmento de rodovias aumentaram em R$ 

14,4 milhões, ou 4,0%, dos R$ 362,4 milhões no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2016 para R$ 376,8 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro 

de 2017. Esse aumento resultou, principalmente, de um aumento no custo de combustíveis 

de R$ 14,4 milhões devido ao aumento na venda de mesmos postos de gasolina e a 

implementação de uma política de descontos em algumas unidades visando aumentar as 

vendas (também nos restaurantes) e melhorar a escala com maior diluição de custos e 

despesas fixas, como mão de obra e aluguéis. 

 

O custo de nossas vendas e serviços de operações no segmento de rodovias representou 80,6 

% e 82,2% de nossa receita líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro 

de 2017 e 2016, respectivamente. 
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Aeroportos 

 

Nosso custo de vendas e serviços com nossas operações no segmento de aeroportos 

diminuíram em R$ 18,5 milhões ou 7,7 %, dos R$ 240,7 milhões no exercício social encerrado 

em 31 de dezembro de 2016 para R$ 222,2 milhões no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2017. Essa redução em nosso custo de vendas e serviços com nossas operações 

no segmento de aeroportos resultou principalmente dos seguintes fatores: 

 

¶ uma redução de R$ 7,3 milhões nos custos de alimentos (excluídos os efeitos da 

variação cambial) devido ao fechamento líquido de 7 lojas e da redução na venda de 

mesmas lojas no período; 

 

¶ uma redução de R$ 1,5 milhões nos custos de mão de obra direta (excluídos os efeitos 

da variação cambial) devido a redução do quadro de funcionários, compensado pelas 

pressões inflacionárias sobre a folha de pagamento;  

 

¶ uma redução de R$ 4,3 milhões e R$ 2,35 milhões nos outros custos e nas despesas de 

depreciação (excluídos os efeitos da variação cambial), respectivamente, devido o 

fechamento líquido de 8 lojas; 

 

¶ uma redução de R$ 3,3 milhões provocada pelo efeito de variação cambial sobre os 

custos de vendas e serviços de nossas subsidiárias internacionais, visto a valorização 

média do real frente ao dólar americano (8,2%) e a valorização média do real frente ao 

peso colombiano (4,8%) no período. 

 

O custo das vendas e serviços de operações no segmento de aeroportos representou 60,4 % e 

61,2 % de nossa receita líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 

2017 e 2016, respectivamente. 

 



 

31 

 

Shoppings centers 

 

Nosso custo de vendas e serviços com nossas operações no segmento de shoppings 

diminuíram em R$ 14,9 milhões ou 6,8 %, dos R$217,9 milhões no exercício social encerrado 

em 31 de dezembro de 2016 para R$203,0 milhões no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2017. Essa redução em nosso custo de vendas e serviços com nossas operações 

no segmento de shoppings centers resultou principalmente dos seguintes fatores: 

 

¶ uma redução de R$ 8,1 milhões nos custos de alimentos (excluídos os efeitos da 

variação cambial) devido ao fechamento líquido de 10 lojas e da redução na venda de 

mesmas lojas no período; 

 

¶ uma redução de R$ 2,8 milhões nos custos de mão de obra direta (excluídos os efeitos 

da variação cambial) devido a redução do quadro de funcionários, compensado pelas 

pressões inflacionárias sobre a folha de pagamento; 

 

¶ uma redução de R$ 1,0 milhão e R$ 0,7 milhão nos outros custos e nas despesas de 

depreciação (excluídos os efeitos da variação cambial), respectivamente, devido o 

fechamento líquido de 10 lojas; 

 

¶ redução de R$ 2,2 milhões provocada pelo efeito de variação cambial sobre os custos 

de vendas e serviços de nossas subsidiárias internacionais, visto a valorização média 

do real frente ao dólar americano (8,2%) e a valorização média do real frente ao peso 

colombiano (4,8%) no período. 

 

O custo das vendas e serviços de operações no segmento de shoppings centers representou 

69,7 % e 69,1 % de nossa receita líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de 

dezembro de 2017 e 2016, respectivamente. 
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Estados Unidos  

 

Nosso custo de vendas e serviços com nossas operações no segmento Estados Unidos 

diminuíram em R$20,3 milhões ou 8,2%, dos R$ 247,3 milhões no exercício social encerrado 

em 31 de dezembro de 2016 para R$227,0 milhões no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2017. Essa redução no custo de vendas e serviços com nossas operações no 

segmento Estados Unidos resultou principalmente dos seguintes fatores: 

 

¶ uma redução de R$ 1,0 milhão em custos de mão de obra direta (excluídos os efeitos 

das variações cambiais) devido, principalmente, à redução do quadro de funcionários; 

 

¶ um aumento de R$ 1,6 milhões nos custos dos alimentos (excluídos os efeitos das 

variações cambiais) devido, principalmente, às vendas de lojas não comparáveis; 

 

¶ uma redução de R$ 2,1 milhões nos outros custos primários e nas despesas de 

depreciação; 

 

¶ esses efeitos foram compensados por uma redução de R$ 18,8 milhões provocada pelo 

efeito de variação cambial sobre os custos de vendas e serviços de nossas subsidiárias 

internacionais, visto a valorização média do real frente ao dólar americano (8,2%)  

 

O custo das vendas e serviços de nossas operações no segmento Estados Unidos representou 

61,7 % e 63,2 % de nossa receita líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de 

dezembro de 2017 e 2016, respectivamente. 

 

Lucro bruto 

 

Como resultado do acima descrito, nosso lucro bruto no exercício social encerrado em31 de 

dezembro de 2017 foi de R$ 465,6 milhões em comparação com R$ 472,4 milhões no 
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exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016, o que representou uma redução de 

R$ 6,8 milhões ou 1,4%.  

 

Nosso lucro bruto representou 31,2% e 30,7% de nossa receita líquida nos exercícios sociais 

encerrados em31 de dezembro de 2017 e de 2016, respectivamente. Este aumento nas 

margens do nosso lucro bruto deve-se principalmente a uma redução nos custos de vendas e 

serviços impactados pela redução nos custos de mão de obra e pelo fechamento líquido de 22 

lojas. 

 

Despesas de vendas e operacionais 

 

Nossas despesas de vendas e operacionais reduziram R$ 23,0 milhões, ou 6,8%, de R$ 337,3 

milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016 para R$ 314,3 milhões no 

exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017. Esta redução deve-se, 

principalmente, a uma redução de R$ 13,2 milhões nas despesas de aluguéis pelo fechamento 

líquido de 22 lojas e pela redução de R$ 9,8 milhões nas despesas de vendas e operacionais 

em diversas rubricas, tais como folha de pagamento, serviços de terceiros, comissões de 

cartões e despesas com royalties como resultado das ações de controle de custos da 

Companhia. 

 

As despesas de vendas e operacionais corresponderam a 21,0% e 21,9% da nossa receita 

líquida nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2017 e de 2016, 

respectivamente.  

 

Despesas gerais e administrativas 

 

As despesas gerais e administrativas reduziram R$ 7,1 milhões, ou 6,4%, de R$ 111,2 milhões 

no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016 para R$ 104,1 milhões no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2017. Esta redução deve-se principalmente a redução 
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do quadro de funcionários, compensado pelas pressões inflacionárias sobre a folha de 

pagamento, e aos ajustes relacionados aos processos de orçamento base zero. 

 

As despesas gerais e administrativas corresponderam a 7,0% e 7,2% da nossa receita líquida 

nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2017 e de 2016, respectivamente.  

 

Depreciação e amortização 

 

As despesas com depreciação e amortização apresentaram uma redução de R$ 6,9 milhões, 

ou 19,4%, de R$ 35,6 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016 para 

R$ 28,7 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017. Esta redução 

deve-se principalmente ao fechamento líquido de 22 lojas. 

 

As despesas com depreciação e amortização corresponderam a 1,9% e 2,3% da nossa receita 

líquida nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2017 e de 2016, 

respectivamente.  

 

Outras receitas (despesas) operacionais, líquidas 

 

Nossas outras receitas (despesas) operacionais líquidas tiveram variação de R$ 20,0 milhões, 

de uma despesa de R$ 15,4 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 

2016 para uma receita de R$ 4,6 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 

2017.  

 

Outras despesas 

As outras despesas diminuíram em R$ 17,0 milhões ou 55,9% de R$30,4 milhões no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2016 para R$ 13,4 milhões no exercício social 

encerrado em 31 de dezembro de 2017 principalmente em virtude dos gastos com 

reestruturação organizacional (R$ 16,8 milhões) incorridos em 2016. 
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Outras receitas 

As outras receitas aumentaram em R$ 3,0 milhões ou 20,0% de R$15,0 milhões no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2016 para R$ 18,0 milhões no exercício social 

encerrado em 31 de dezembro de 2017 primariamente como resultado de um aumento de 

R$2,8 milhões em verbas e acordos comerciais.  

 

Nossas outras receitas (despesas) operacionais, líquidas representaram 0,3% e -1,0% de nossa 

receita líquida total nos exercícios sociais 2017 e 2016 respectivamente.  
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Resultado financeiro, líquido 

 

Nosso resultado financeiro, líquido saiu de uma despesa de R$ 15,3 milhões no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2016 para uma despesa de R$ 9,1 milhões no 

exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017, representando uma variação de R$ 

6,2 milhões. 

 

Despesas financeiras 

Nossas despesas financeiras diminuíram em R$ 35,0 milhões ou 63,9% de R$ 54,8 milhões no 

exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016 para R$ 19,8 milhões no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2017, principalmente como resultado de (i) uma 

redução de juros sobre empréstimos e financiamento de R$ 7,5 milhões em virtude da 

liquidação de dívida; (ii) redução de R$ 2,4 milhões de juros sobre aquisições de empresas e 

sobre aquisições de direitos sobre pontos comerciais em virtude de renegociação e pré-

pagamento das dívidas; e (iii) redução de R$ 23,3 milhões nas despesas com variação cambial 

de tradução de ativos de controladas no exterior, principalmente, em virtude da venda das 

subsidiária de Porto Rico, Republica Dominicana e México no exercício social encerrado em 31 

de dezembro 2016. 

 

Receitas financeiras 

Nossa receita financeira diminuiu R$ 28,7 milhões ou 72,8% de R$ 39,4 milhões no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2016 para R$ 10,7 milhões no exercício social 

encerrado em 31 de dezembro de 2017. Esta redução deve-se principalmente a descontos 

obtidos no pagamento de parcelas de aquisição de empresas em 2016 no valor de R$ 15,3 

milhões e a uma redução de R$14,2 milhões nas receitas sobre aplicações financeiras.  

 

Nossa receita (despesa) financeira, líquida representou 0,6 % e 1,0 % de nossa receita líquida 

total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembrode 2017 e 2016, respectivamente.  
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Lucro (prejuízo) operacional antes do imposto de renda e da contribuição social 

 

Como resultado do acima exposto, nós registramos lucro antes do imposto de renda e da 

contribuição social de R$ 19,7 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 

2017, comparado ao prejuízo antes do imposto de renda e da contribuição social de R$ 64,4 

milhões no exercício social encerrado em31 de dezembro de 2016. 

 

Impostos de renda e contribuição social corrente e diferido 

 

As despesas com imposto de renda e contribuição social corrente e diferido aumentaram em 

R$ 0,1 milhão de R$16,0 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016 

para R$16,1 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017. Essa variação 

resultou principalmente do lucro apurado no período. 

 

O imposto de renda e a contribuição social corrente e diferido representaram 1,1 % e 1,0 % de 

nossa receita líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2017 e 

2016, respectivamente.  

 

Lucro (prejuízo) líquido do período  

 

Lucro (prejuízo) do período proveniente das operações continuadas 

 

Como resultado do acima exposto, nosso lucro (prejuízo) do período proveniente das 

operações continuadas variou em R$84,0 milhões, foi de um prejuízo de R$80,4 milhões no 

exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016 para um lucro proveniente das 

operações continuadas de R$3,6 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 

2017.  
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Lucro (prejuízo) do período 

 

Nosso lucro (prejuízo) do período variou em R$ 80,0 milhões, saindo de um prejuízo de R$ 

76,4milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016 para um lucro de R$ 

3,6 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017 refletindo, além das 

operações continuadas, os efeitos do ganho apurado com operações descontinuadas no 

exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016. 
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Exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016 comparado ao exercício social 

encerrado em 31 de dezembro de 2015 

 

 

 

Receita líquida 

 

A receita líquida foi de R$ 1.540,6 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro 

de 2016, em comparação com R$ 1.615,1 milhões em 2015, o que representou uma redução 

de 4,6% (ou R$ 74,5 milhões). Esta redução na nossa receita líquida é resultado 

principalmente de: 

 

¶ redução de R$ 30,5 milhões na receita líquida, líquido dos efeitos da variação cambial, 

provocado pelo fechamento líquido de 20 lojas; 
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¶ redução de R$ 56,1 milhões (ou 3,7%), líquido dos efeitos da variação cambial, devido 

a uma diminuição geral no tráfego de consumidores nas estradas, shoppings centers e 

aeroportos onde operamos no Brasil, por conta das condições econômicas 

desfavoráveis que causaram uma diminuição nos gastos do consumidor, cujo efeito foi 

parcialmente compensado por um aumento nos preços de vendas médios de nossas 

lojas, devido principalmente aos maiores esforços e estratégias de vendas e; 

 

¶ aumento de R$ 12,2 milhões provocado pelo efeito de variação cambial sobre a receita 

líquida de nossas subsidiárias internacionais, visto a desvalorização média do real 

frente ao dólar americano (4,3%) e a valorização média do real frente ao peso 

colombiano (5,8%) no período. 

 

A tabela a seguir apresenta um detalhamento de nossa receita líquida por segmento de 

negócios para os períodos indicados: 

 

  

Exercício social encerrado em 31 de dezembro de 

  

2016 2015 AH (%) 

    

  

  

(em R$ milhões, exceto porcentagens)  

     Rodovias  440,9 468,2 (5,8) 

Shopping Centers 

 

315,3 373,8 (15,7) 

Aeroportos 

 

393,2 414,4 (5,1) 

Estados Unidos 

 

391,1 358,6 9,1 

Receita líquida Total 

 

1.540,6 1.615,1 (4,6) 

 

Rodovias 

 

Nossa receita líquida de operações no segmento de rodovias reduziu em R$ 27,3 milhões ou 

5,8%, de R$ 468,2 milhões (R$ 211,1 milhões derivados das vendas de combustíveis em 

nossos postos de combustíveis, representando 45,1% e R$ 257,1 milhões derivados de vendas 

em restaurantes e outras, representando 54,9%) no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2015 para R$ 440,9 milhões 2016 (R$193,6 milhões derivados de nossas vendas 
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em postos de gasolina, representando 43,9% e R$247,3 milhões derivados de nosso 

restaurante e outras vendas, representando 56,1%) no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2016. Essa redução da receita líquida em nosso segmento de rodovias foi 

resultado principalmente de: 

 

¶ uma redução na receita líquida de R$ 13,5 milhões nas vendas das mesmas lojas 

devido a (i) uma diminuição no fluxo de veículos nas rodovias nas quais operamos, em 

virtude das condições econômicas desfavoráveis que causaram uma redução nos 

gastos do consumidor e (ii) aumento da concorrência resultante da abertura de novas 

lojas de nossos concorrentes, cujos efeitos foram parcialmente compensados por 

iniciativas de vendas que ajudaram a aumentar o ticket médio, e que incluíram 

precificação, gerenciamento de categorias e novo mix e planograma de produtos nos 

nossos check-outs. 

 

¶ encerramento, líquido de 2 lojas, resultando em uma redução de R$ 13,8 milhões na 

receita líquida.  

 

Nossas receitas com operações em rodovias representaram 28,6% e 29,0% de nossa receita 

líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2016 e 2015, 

respectivamente. 

 

Aeroportos 

Nossa receita líquida com as operações em aeroportos diminuiu em R$ 21,2 milhões ou 5,1 %, 

dos R$ 414,4 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2015 para R$ 

393,2 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016. Essa redução de 

nossa receita líquida no segmento de aeroportos resultou principalmente dos seguintes 

fatores: 

¶ fechamento, líquido de 5 lojas, resultando em uma redução de R$ 21,2 milhões na 

receita líquida, excluídos os efeitos da variação cambial; 
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¶ uma redução de R$ 30,0 milhões ou 10,8% nas vendas das mesmas lojas do Brasil, 

devido a uma queda nos fluxos de passageiros nos aeroportos nos quais operamos e 

às condições econômicas desfavoráveis que causaram uma diminuição nos gastos do 

consumidor, estes efeitos foram parcialmente compensados por um aumento nos 

preços de vendas médios de nossas lojas, devido principalmente aos maiores esforços 

e estratégias de vendas; e 

 

¶ um aumento de R$ 8,3 milhões nas vendas das mesmas lojas (líquido dos efeitos de 

variação cambial) no Caribe; 

 

¶ redução de R$ 0,3 milhões provocado pelo efeito de variação cambial sobre a receita 

líquida de nossas subsidiárias internacionais, visto a desvalorização média do real 

frente ao dólar americano (4,3%) e a valorização média do real frente ao peso 

colombiano (5,8%) no período. 

   

Nossas receitas com operações no segmento de aeroportos representaram 25,7% e 25,5% de 

nossa receita líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2015 e 

2016, respectivamente. 

 

Shoppings Centers 

Nossa receita líquida com as operações no segmento de shoppings centers diminuiu em R$ 

58,5 milhões ou 15,7 %, dos R$ 373,8 milhões no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2015 para R$ 315,3 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro 

de 2016. Essa redução de nossa receita líquida no segmento de shoppings centers resultou 

principalmente dos seguintes fatores: 

¶ encerramento, líquido de 17 lojas, resultando em uma redução de R$ 45,0 milhões 

na receita líquida, excluídos os efeitos da variação cambial; 
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¶ redução de R$9,0 milhões nas vendas das mesmas lojas no Brasil em virtude da 

redução do fluxo de visitantes nos shoppings centers e das condições econômicas 

desfavoráveis que causaram uma diminuição nos gastos do consumidor, estes 

efeitos foram parcialmente compensados por um aumento nos preços de vendas 

médios de nossas lojas, devido principalmente aos maiores esforços e estratégias 

de vendas; 

¶ redução de R$ 3,5 milhões provocada pelo efeito de variação cambial sobre a 

receita líquida de nossas subsidiárias internacionais, visto a valorização média do 

real frente ao dólar americano (10,3%) e a valorização média do real frente ao 

peso colombiano (6,2%) no período; 

¶ redução de R$ 0,8 milhões provocado pelo efeito de variação cambial sobre a 

receita líquida de nossas subsidiárias internacionais, visto a desvalorização média 

do real frente ao dólar americano (4,3%) e a valorização média do real frente ao 

peso colombiano (5,8%) no período. 

Nossas receitas com operações em shoppings centers representaram 23,1% e 20,5% de nossa 

receita líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2015 e 2016, 

respectivamente. 

Estados Unidos  

Nossa receita líquida com as operações no segmento Estados Unidos aumentou em R$ 32,5 

milhões ou 9,1%, dos R$ 358,6 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 

2015 para R$ 391,1 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016. Esse 

aumento na nossa receita líquida no segmento Estados Unidos resultou principalmente de um 

aumento de R$ 27,4 milhões pela abertura de 4 lojas, líquidas. Este efeito foi parcialmente 

compensado por uma redução de R$ 8,1 milhões (ou 2,3%) nas vendas de mesmas lojas.  

 

O efeito de variação cambial sobre a receita líquida aumentou em R$ 13,2 milhões nossas 

receitas, visto a desvalorização média do real frente ao dólar americano (4,3%). 
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Nossas receitas com operações no segmento dos Estados Unidos da América representaram 

22,2% e 25,4% de nossa receita líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de 

dezembro de 2015 e 2016, respectivamente. 
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Custos e de vendas e serviços 

 

Nosso custo de vendas e serviços no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016 

foi de R$ 1.068,2 milhões contra R$ 1.137,3 milhões no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2015, o que representou uma redução de R$ 69,1 milhões (ou redução de 6,1%). 

Esta redução no custo de vendas e serviços é proveniente, principalmente, de: 

 

¶ uma redução de R$ 38,0 milhões nos custos de alimentos (excluídos os efeitos da 

variação cambial) devido ao fechamento líquido de 20 lojas e da redução na venda de 

mesmas lojas no período; 

 

¶ uma redução de R$ 21,2 milhões nos custos de mão de obra direta (excluídos os 

efeitos da variação cambial) devido ao fechamento líquido de 20 lojas e da redução na 

venda de mesmas lojas no período;  

 

¶ uma redução de R$ 0,1 milhões e R$ 3,0 milhões nos outros custos e nas despesas de 

depreciação (excluídos os efeitos da variação cambial), respectivamente, devido ao 

fechamento líquido de 20 lojas; 

 

¶ uma redução no custo de combustíveis de R$ 13,8 milhões devido a uma redução nas 

vendas de mesmas lojas em nosso segmento de rodovias durante o períodos; 

 

¶ esses efeitos foram parcialmente compensados pelo aumento de R$ 7,2 milhões 

provocado pelo efeito de variação cambial sobre os custos de vendas e serviços de 

nossas subsidiárias internacionais, visto a desvalorização média do real frente ao dólar 

americano (4,3%) e a valorização média do real frente ao peso colombiano (5,8%) no 

período; 
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O custo das vendas e serviços representou 70,4% e 69,3% de nossa receita líquida total nos 

exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2015 e 2016, respectivamente. 

 

A tabela a seguir apresenta nossos custos de vendas e serviços por segmento de negócios 

para os períodos indicados: 

 

  

Exercício social encerrado em 31 de dezembro 

de 

  

2016 2015 AH (%) 

    

  

  

(em R$ milhões, exceto porcentagens)  

     Rodovias 

 

(362,4) (381,6) (5,0) 

Shopping Center 

 

(217,9) (242,7) (10,2) 

Aeroportos 

 

(240,7) (286,8) (16,1) 

Estados Unidos 

 

(247,3) (226,1) 9,4 

Custo de vendas e serviços 

 

(1.068,2) (1.137,3) (6,1) 

 

Rodovias 

 

Nosso custo de vendas e serviços das operações no segmento de rodovias diminuíram em R$ 

19,2 milhões, ou 5,0%, dos R$ 381,6 milhões no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2015 para R$ 362,4 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro 

de 2016. Essa redução resultou, principalmente, de: 

 

¶ uma diminuição no custo de combustíveis de R$ 13,8 milhões devido à queda nas 

vendas dos combustíveis provocada pelo encerramento líquido de 2 lojas. 

¶ uma redução no custo de refeições no valo de R$ 6,8 milhões em virtude do 

encerramento líquido de 2 lojas. 

 

O custo de nossas vendas e serviços de operações no segmento de rodovias representou 81,5 

% e 82,2% de nossa receita líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro 

de 2015 e 2016, respectivamente. 
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Aeroportos 

 

Nosso custo de vendas e serviços com nossas operações no segmento de aeroportos 

diminuíram em R$ 46,1 milhões ou 16,1 %, dos R$ 286,8 milhões no exercício social encerrado 

em 31 de dezembro de 2015 para R$ 240,7 milhões no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2016. Essa redução em nossos custos de vendas e serviços com nossas 

operações no segmento de aeroportos resultou principalmente dos seguintes fatores: 

 

¶ uma redução de R$ 23,6 milhões nos custos de alimentos (excluídos os efeitos da 

variação cambial) devido ao fechamento líquido de 5 lojas nos aeroportos em que 

operamos e diminuição na venda de mesmas lojas no período; 

 

¶ uma redução de R$ 19,0 milhões nos custos de mão de obra direta (excluídos os 

efeitos da variação cambial) devido a redução do quadro de funcionários pelo 

fechamento líquido de 5 lojas nos aeroportos em que operamos;  

 

¶ uma redução de R$ 0,9 milhões e R$ 2,5 milhões nos outros custos e nas despesas de 

depreciação (excluídos os efeitos da variação cambial), respectivamente, devido ao 

fechamento líquido de 5 lojas; 

 

¶ redução de R$ 0,2 milhões provocada pelo efeito de variação cambial sobre os custos 

de vendas e serviços de nossas subsidiárias internacionais, visto a desvalorização 

média do real frente ao dólar americano (4,3%) e a valorização média do real frente ao 

peso colombiano (5,8%) no período 

 

O custo das vendas e serviços de operações no segmento de aeroportos representou 69,2% e 

61,2% de nossa receita líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 

2015 e 2016, respectivamente. 
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Shoppings centers 

 

Nosso custo de vendas e serviços com nossas operações no segmento de shoppings 

diminuíram em R$ 24,8 milhões ou 10,2 %, dos R$242,7 milhões no exercício social encerrado 

em 31 de dezembro de 2015 para R$217,9 milhões no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2016. Essa redução em nosso custo de vendas e serviços com nossas operações 

no segmento de shoppings centers resultou principalmente dos seguintes fatores: 

 

¶ uma redução de R$ 11,1 milhões nos custos de alimentos (excluídos os efeitos da 

variação cambial) devido ao fechamento líquido de 17 lojas nos shopping centers onde 

atuamos e da redução na venda de mesmas lojas no período; 

 

¶ uma redução de R$ 10,4 milhões nos custos de mão de obra direta (excluídos os 

efeitos da variação cambial) devido a redução do quadro de funcionários ocorrida pelo 

fechamento líquido de 17 lojas;  

 

¶ uma redução de R$ 1,1 milhões e R$ 2,0 milhões nos outros custos e nas despesas de 

depreciação (excluídos os efeitos da variação cambial), respectivamente, devido ao 

fechamento líquido de 17 lojas; 

¶ redução de R$ 0,2 milhões provocada pelo efeito de variação cambial sobre os custos 

de vendas e serviços de nossas subsidiárias internacionais, visto a desvalorização 

média do real frente ao dólar americano (4,3%) e a valorização média do real frente ao 

peso colombiano (5,8%) no período. 

  

O custo das vendas e serviços de operações no segmento de shoppings centers representou 

64,9 % e 69,1% de nossa receita líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de 

dezembro de 2015 e 2016, respectivamente. 
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Estados Unidos  

 

Nosso custo de vendas e serviços com nossas operações no segmento Estados Unidos 

aumentaram em R$21,2 milhões ou 9,4%, dos R$ 226,1 milhões no exercício social encerrado 

em 31 de dezembro de 2015 para R$247,3 milhões no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2016. Essa redução no custo de vendas e serviços com nossas operações no 

segmento Estados Unidos resultou principalmente dos seguintes fatores: 

 

¶ um aumento de R$ 5,1 milhões em custos de mão de obra direta (excluídos os efeitos 

das variações cambiais) devido, principalmente, à abertura líquida de 4 novas lojas; 

 

¶ um aumento de R$ 3,5 milhões nos custos dos alimentos (excluídos os efeitos das 

variações cambiais) devido, principalmente, à abertura líquida de 4 novas lojas em 

nossas operações no segmento Estados Unidos; 

 

¶ um aumento de R$ 2,6 milhões e R$ 2,5 milhões em outros custos e nas despesas de 

depreciação (excluídos os efeitos da variação cambial), respectivamente, devido à 

abertura líquido de 4 lojas; 

 

¶ aumento de R$ 7,6 milhões provocado pelo efeito de variação cambial sobre os custos 

de vendas e serviços de nossas subsidiárias internacionais, visto a desvalorização 

média do real frente ao dólar americano (4,3%) no período. 

 

O custo das vendas e serviços de nossas operações no segmento Estados Unidos representou 

63,0% e 63,2% de nossa receita líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de 

dezembro de 2015 e 2016, respectivamente. 
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Lucro bruto 

 

Como resultado do acima exposto, nosso lucro bruto diminuiu em R$5,4 milhões ou 1,1% de 

R$477,8 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2015 para R$472,4 

milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016.  

 

O lucro bruto foi de 29,6 % e 30,7 % de nossa receita líquida total nos exercícios sociais 

encerrados em 31 de dezembro de 2015 e 2016, respectivamente. 

 

Despesas de vendas e operacionais 

 

Nossas despesas de vendas e operacionais reduziram em R$ 1,1 milhões, ou 0,3%, de R$ 338,4 

milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2015 para R$ 337,3 milhões 

exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016. Esta redução deveu-se, 

principalmente, a uma redução de R$ 8,8 milhões nas despesas de aluguéis pelo fechamento 

líquido de 20 lojas, parcialmente compensados pelo aumento de R$ 7,7 milhões nas despesas 

de vendas e operacionais em virtude das reclassificações de despesas de pessoal entre as 

rubricas de custo e despesas de vendas e operacionais. 

 

As despesas de vendas e comerciais corresponderam a 21,0% e 21,9% da nossa receita líquida 

total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2015 e 2016, respectivamente.  

 

Despesas gerais e administrativas 

 

As despesas gerais e administrativas aumentaram em R$ 1,7 milhões, ou 1,6%, de R$ 109,5 

milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2015 para R$ 111,2 milhões no 

exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016. Esse aumento em nossas despesas 

operacionais e administrativas resultou principalmente de (i) um aumento de R$ 5,1 milhões 

nos serviços de terceiros devido a uma despesa excepcional com os custos de consultoria 

externa relacionados à implementação dos nossos programas de eficiência, (ii) um aumento 
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de R$ 2,7 milhões nas despesas com a pré-abertura de lojas e (iii) um aumento de R$ 2,6 

milhões nas despesas de folha de pagamentos. Esses efeitos foram compensados 

parcialmente por (i) uma redução de R$ 4,6 milhões em outras despesas gerais e 

administrativas e (ii) uma diminuição de R$ 2,5 milhões nas despesas de viagens. 

 

As despesas gerais e administrativas representaram 6,8% e 7,2% de nossa receita líquida total 

nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2015 e 2016, respectivamente. 

 

Depreciação e amortização 

 

A depreciação e amortização representaram despesas de R$35,6 milhões no exercício social 

encerrado em 31 de dezembro de 2016, uma redução de R$10,5 milhões ou 22,8%, 

comparada aos R$46,1 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2015. 

Essa redução foi causada principalmente por uma diminuição em nossa base de ativos como 

resultado do fechamento, líquido de 25 lojas no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2016. 

 

A depreciação e amortização representou 2,9% e 2,3% de nossa receita total nos exercícios 

sociais encerrados em 31 de dezembro de 2015 e 2016, respectivamente.  

 

Redução ao valor recuperável dos ativos 

 

A redução ao valor recuperável de ativos representou despesas de R$ 27,8 milhões em 2016, 

uma diminuição de R$ 8,1 milhões ou 22,6%, comparada aos R$ 35,9 milhões no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2015. Essa redução foi provocada pelo melhor 

desempenho de nossas lojas no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016, 

diminuindo desta maneira a base de lojas deficitárias inclusas no plano de fechamento de 

lojas.  
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A redução ao valor recuperável de ativos representou 2,2% e 1,8% de nossa receita líquida 

nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2015 e 2016, respectivamente. 

 

Outras receitas (despesas) operacionais, líquidas 

 

Nossas outras receitas (despesas) operacionais, líquidas reduziram de uma despesa de R$ 21,7 

milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2015 para R$15,4 milhões no 

exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016, o que corresponde a uma redução de 

R$6,3 milhões nas despesas ou 29,0%. 

 

Outras despesas 

 

As outras despesas foram reduzidas em R$14,4 milhões, ou 32,0%, de R$44,8 milhões no 

exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2015 para R$30,4 milhões no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2016, principalmente como resultado de: (i) uma 

redução de R$ 15,8 milhões na provisão dos custos de fechamento de lojas e nas despesas 

com baixas de ativos fixos; (ii) uma redução de R$ 7,0 milhões na despesas com depósitos 

judiciais e (iii) uma diminuição de R$ 5,2 milhões nas despesas associadas às negociações com 

as concessionárias de aeroportos no Panamá em relação a nossos contratos de concessão de 

lojas. Esses efeitos foram parcialmente compensados por um aumento de R$16,8 milhões nas 

despesas de reestruturação organizacional, particularmente associados a indenizações e 

reestruturação corporativa. 

 

Outras receitas 

As outras receitas diminuíram em R$8,1 milhões ou 35,0% dos R$ 23,1 milhões no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2015 para R$ 15,0 milhões no exercício social 

encerrado em 31 de dezembro de 2016, principalmente como o resultado de uma diminuição 

de R$10,6 milhões na recuperação de créditos fiscais. 
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Nossas outras receitas (despesas) operacionais, líquidas representaram 1,3 % e 1,0 % de nossa 

receita líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2015 e 2016, 

respectivamente. 

 

Resultado financeiro, líquido 

 

Nossas outras receitas (despesas) financeiras, líquidas reduziram de R$ 59,8 milhões no 

exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2015 para R$ 15,3 milhões no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2016, o que corresponde a uma redução de R$ 44,5 

milhões. 

 

Despesas financeiras 

Nossas despesas financeiras diminuíram em R$17,6 milhões ou 24,3% de R$72,4 milhões no 

exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2015 para R$54,8 milhões no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2016. Essa diminuição em nossas despesas 

financeiras se deve principalmente a (i) uma diminuição de R$15,8 milhões nos juros sobre os 

financiamentos, em virtude de uma diminuição no saldo de nossa dívida; (ii) uma diminuição 

de R$8,6 milhões das despesas com juros sobre as aquisições de negócios e aquisições de 

direitos sobre os pontos de vendas devido a nossos pagamentos antecipados; e (iii) esses 

efeitos foram compensados parcialmente por um aumento de R$14,2 milhões nas despesas 

com as variações cambiais na conversão de ativos de controladas no exterior cujo a moeda 

funcional é o real; e (b) uma redução de R$7,3 milhões nas despesas de variação monetária, 

juros e taxas bancárias. 

 

Receitas financeiras 

Nossa receita financeira aumentou em R$ 26,7 milhões ou 210,9% de R$ 12,7 milhões no 

exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2015 para R$ 39,4 milhões no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2016. Esse aumento em nossa receita financeira 

deve-se principalmente a (i) um aumento de R$20,3 milhões na receita sobre aplicações 

financeiras devido a um maior volume de caixa investido e equivalentes de caixa e (ii) um 
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aumento de R$15,3 milhões nos descontos financeiros obtidos nos pagamentos parcelados 

das aquisições de companhia que negociamos com êxito com os vendedores. Esses efeitos 

foram parcialmente compensados por (i) uma redução de R$5,3 milhões nos ganhos com as 

variações cambiais e (ii) uma redução de R$2,4 milhões em outras receitas financeiras. 

 

As receitas (despesas) financeiras, líquidas representaram 3,7% e 1,0% de nossa receita 

líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2015 e 2016, 

respectivamente. 

 

Impostos de renda e contribuição social 

 

As despesas de imposto de renda e contribuição social são baseadas nas despesas com 

impostos de nossas controladas, que atuam em diferentes jurisdições. As despesas com 

impostos de renda e contribuição social no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 

2016 foram de R$ 16,0 milhões contra um crédito de R$ 24,3 milhões no exercício social 

encerrado em 31 de dezembro de 2015. Este aumento na despesa é atribuído, 

principalmente, ao imposto incidente no ganho apurado na venda das controladas de Porto 

Rico, República Dominicana e México. 

 

O imposto de renda e a contribuição social representaram 1,5% e 1,0% de nossa receita 

líquida total nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2015 e 2016, 

respectivamente. 

 

Prejuízo líquido do exercício proveniente das operações continuadas 

 

Lucro (prejuízo) proveniente das operações continuadas 

 

Como resultado do acima exposto, nosso prejuízo líquido do exercício proveniente das 

operações continuadas reduziu em R$23,9 milhões (ou 22,9%), passando de um prejuízo de 

R$104,3 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2015 para um prejuízo 
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líquido do exercício proveniente das operações continuadas de R$80,4 milhões no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2016.  

 

Lucro (prejuízo) do período 

 

Nosso prejuízo do exercício reduziu em R$ 22,5 milhões (ou 22,8%), de um prejuízo de R$ 98,9 

milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2015 para um prejuízo de R$ 

76,4 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016, refletindo os efeitos 

dos resultados apurados nas operações descontinuadas de R$ 4,0 milhões e R$ 5,4 milhões 

nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2016 e 2015, respectivamente, 

representando uma redução de R$ 1,4 milhões (ou 25,9%). 
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Em 31 de dezembro de 2017 comparado com 31 de dezembro de 2016. 

 

Ativo 

 

  
31.12.2017 

 AV (%)  
31.12.2016 

 AV (%)  AH (%) 
ATIVO 

       

  
(em R$ milhões, exceto porcentagens) 

           
CIRCULANTE 

          
Caixa e equivalentes de caixa 

 
183,6 

 
12,1 

 
190,1 

 
12,6 

 
(3,4) 

Contas a receber 
 

86,9 
 

5,7 
 

70,6 
 

4,7 
 

23,1 

Estoques 
 

43,7 
 

2,9 
 

35,1 
 

2,3 
 

24,5 

Tributos e contribuições a recuperar 
 

45,8 
 

3,0 
 

34,0 
 

2,3 
 

34,7 

Instrumentos financeiros derivativos (“swap”) 
 

1,1 
 

0,1 
 

5,2 
 

0,3 
 

(78,8) 

Despesas antecipadas 
 

6,7 
 

0,4 
 

5,8 
 

0,4 
 

15,5 

Outros ativos circulantes 
 

4,8 
 

0,3 
 

8,3 
 

0,6 
 

(41,5) 

Total do ativo circulante 
 

372,4 
 

24,6 
 

349,0 
 

23,2 
 

6,7 

           
NÃO CIRCULANTE 

          
Aplicações financeiras 

 
0,1 

 
0,0 

 
0,6 

 
0,0 

 
(83,3) 

Contas a receber 
 

6,0 
 

0,4 
 

1,7 
 

0,1 
 

252,9 

Instrumentos financeiros derivativos (“swap”) 
 

0,7 
 

0,0 
 

1,4 
 

0,1 
 

(50,0) 

Depósitos judiciais 
 

11,7 
 

0,8 
 

14,0 
 

0,9 
 

(16,4) 

Imposto de renda e contribuição social diferidos 
 

0,9 
 

0,1 
 

0,6 
 

0,0 
 

50,0 

Outros ativos não circulantes 
 

13,2 
 

0,9 
 

17,7 
 

1,2 
 

(25,4) 

Investimentos 
 

25,1 
 

1,7 
 

29,2 
 

1,9 
 

(14,0) 

Imobilizado 
 

244,1 
 

16,1 
 

252,4 
 

16,8 
 

(3,3) 

Intangível 
 

838,1 
 

55,4 
 

836,8 
 

55,7 
 

0,2 

Total do ativo não circulante 
 

1.139,9 
 

75,4 
 

1.154,4 
 

76,8 
 

(1,3) 

           
TOTAL DO ATIVO 

 
1.512,3 

 
100,0 

 
1.503,4 

 
100,0 

 
0,6 

 

Passivo e patrimônio líquido 

 

  
31.12.2017 

 AV (%)  
31.12.2016 

 AV (%)  AH (%) 
PASSIVO E PATRIMÔNIO LÍQUIDO 

       

  
(em R$ milhões, exceto porcentagens) 

           
CIRCULANTE 

          
Fornecedores 

 
89,5 

 

5,9 

 

85,8 

 

5,7 

 

4,3 

Empréstimos e financiamentos 
 

45,4 

 

3,0 

 

53,0 

 

3,5 

 

(14,3) 

Salários e encargos sociais 
 

61,9 

 

4,1 

 

64,0 

 

4,3 

 

(3,3) 



 

57 

 

  
31.12.2017 

 AV (%)  
31.12.2016 

 AV (%)  AH (%) 
PASSIVO E PATRIMÔNIO LÍQUIDO 

       

  
(em R$ milhões, exceto porcentagens) 

           
Tributos a recolher 

 
16,0 

 

1,1 

 

15,9 

 

1,1 

 

0,6 

Receita diferida 
 

6,5 

 

0,4 

 

5,0 

 

0,3 

 

30,0 

Parcelamento de aquisições de empresas 
 

5,2 

 

0,3 

 

5,8 

 

0,4 

 

(10,3) 

Parcelamento de aquisições de direitos de pontos comerciais 
 

- 

 

- 

 

3,0 

 

0,2 

 

(100,0) 

Dividendos propostos  0,9  0,1  -  -  - 

Acordos e parcelamento trabalhistas  4,1  0,3  -  -  4,1 

Outros passivos circulantes  15,2  1,0  16,1  1,1  (5,6) 

Total do passivo circulante 
 

244,7 

 

16,2 

 

248,6 

 

16,5 

 

(1,6) 

  
         NÃO CIRCULANTE 

 
         Empréstimos e financiamentos 

 
125,9 

 

8,3 

 

76,3 

 

5,1 

 

(65,0) 

Acordos e parcelamento trabalhistas  0,3  0,0  -  -  - 

Provisão para disputas trabalhistas, cíveis e tributárias 
 

12,3 

 

0,8 

 

27,0 

 

1,8 

 

(54,4) 

Receita diferida 
 

13,5 

 

0,9 

 

9,1 

 

0,6 

 

48,4 

Imposto de renda e contribuição social diferidos 
 

69,6 

 

4,6 

 

62,6 

 

4,2 

 

11,2 

Parcelamento de aquisições de empresas 
 

31,2 

 

2,1 

 

28,0 

 

1,9 

 

11,4 

Outros passivos não circulantes 
 

10,8 

 

0,7 

 

11,0 

 

0,7 

 

(1,8) 

Total do passivo não circulante 
 

263,6 

 

17,4 

 

214,0 

 

14,2 

 

(23,2) 

  
         PATRIMÔNIO LÍQUIDO 

 
         Capital social 

 
876,3 

 

57,9 

 

924,6 

 

61,5 

 

(5,2) 

Reserva de capital 
 

116,0 

 

7,7 

 

222,8 

 

14,8 

 

(47,9) 

Reserva para plano de opções de compra de ações 
 

13,7 

 

0,9 

 

5,4 

 

0,4 

 

153,7 

Reserva de lucros  2,8  0,2  -  -  - 

Prejuízos acumulados 
 

- 

 

- 

 

(104,1) 

 

(6,9) 

 

(100,0) 

Outros resultados abrangentes 
 

(12,5) 

 

(0,8) 

 

(18,0) 

 

(1,2) 

 

(30,6) 

Patrimônio líquido atribuído aos controladores 
 

996,3 

 

65,9 

 

1.030,7 

 

68,6 

 

(3,3) 

Participação não controladores 
 

7,7 

 

0,5 

 

10,1 

 

0,7 

 

(23,8) 

Total do patrimônio líquido 
 

1.004,0 

 

66,4 

 

1.040,8 

 

69,2 

 

(3,5) 

  
         TOTAL DO PASSIVO E PATRIMÔNIO LÍQUIDO 

 
1.512,3 

 

100,0 

 

1.503,4 

 

100,0 

 

0,6 
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Ativo circulante 

 

Em 31 de dezembro de 2017, o ativo circulante era de R$ 372,4 milhões, em comparação com 

R$ 349,0 milhões em 31 de dezembro de 2016. Em relação ao total do ativo, o ativo circulante 

era de 24,6% em 31 de dezembro de 2017 e de 23,2% em 31 de dezembro de 2016.  

 

O aumento de R$ 23,4 milhões, ou 6,7%, é ocasionado principalmente pelo aumento da 

rubrica de contas a receber provocado, principalmente, pelo efeito calendário e pelo 

estabelecimento de novos acordos comerciais com fornecedores 

 

Ativo não circulante 

 

Em 31 de dezembro de 2017, o ativo não circulante era de R$ 1.139,9 milhões, em 

comparação com R$ 1.154,4 milhões em 31 de dezembro de 2016. Em relação ao total do 

ativo, o ativo não circulante era de 75,4% em 31 dezembro de 2017 e 76,8% em 31 de 

dezembro de 2016.  

 

A variação de R$ 14,5 milhões é em virtude, principalmente, da redução de ativos fixos e 

intangíveis como reflexo da depreciação e amortização incorridas no período. 

 

Passivo circulante 

 

Em 31 de dezembro de 2017 o passivo circulante era de R$ 244,7 milhões, em comparação 

com R$248,6 milhões em 31 de dezembro de 2016. Em relação ao total do passivo e 

patrimônio líquido, o passivo circulante era de 16,2% em 31 de dezembro de 2017 e 16,5% em 

31 de dezembro de 2016.  

 

A variação observada de R$ 3,9 milhões, ou 1,6%, decorreu principalmente da liquidação de 

empréstimos. 
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Passivo não circulante 

 

Em 31 de dezembro de 2017, o passivo não circulante era de R$ 263,6 milhões, em 

comparação com R$214,0 milhões em 31 de dezembro de 2016. Em relação ao total do 

passivo e patrimônio líquido, o passivo não circulante era de 14,2% em 31 de dezembro de 

2016 e de 17,4% em 31 de dezembro de 2017. 

 

O aumento de R$ 49,6 milhões, ou 23,2%, é resultado principalmente da captação de novas 

dívidas no Panamá e na Colômbia.  

 

Patrimônio líquido 

 

Em 31 de dezembro de 2016, o patrimônio líquido era de R$ 1.040,8 milhões, em comparação 

com R$ 1.004,0 milhões em 31 de dezembro de 2017. Tal diminuição, de R$ 36,8 milhões ou 

3,5%, deu-se, principalmente, pela redução de capital de R$ 48,3 milhões que foi 

parcialmente compensada pela constituição de reserva para plano de opções de compra de 

ações no valor de R$ 8,3 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017. 
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Em 31 de dezembro de 2016 comparado com 31 de dezembro de 2015. 

 

A tabela a seguir apresenta os valores relativos aos balanços patrimoniais da Companhia nas 

datas indicadas: 

 

Ativo 

 

  

31.12.2016 

 
AV (%) 

 

31.12.2015 

 
AV (%) 

 
AH (%) 

        

  

(em R$ milhões, exceto porcentagens)  

           CIRCULANTE 

          Caixa e equivalentes de caixa 

 

190,1 

 

12,6 

 

289,4 

 

13,0 

 

(34,3) 

Contas a receber 

 

70,6 

 

4,7 

 

70,6 

 

3,2 

 

- 

Estoques 

 

35,1 

 

2,3 

 

41,9 

 

1,9 

 

(16,2) 

Tributos e contribuições a recuperar 

 

34,0 

 

2,3 

 

30,3 

 

1,4 

 

12,2 

Instrumentos financeiros derivativos 

 

5,2 

 

0,3 

 

12,9 

 

0,6 

 

(59,7) 

Despesas antecipadas 

 

5,8 

 

0,4 

 

6,1 

 

0,3 

 

(4,9) 

Outros ativos circulantes 

 

8,3 

 

0,6 

 

2,0 

 

0,1 

 

315,0 

  

349,0 

 

23,2 

 

453,2 

 

20,4 

 

(23,0) 

Ativos não circulantes classificados como mantidos para venda 

 

- 

 

- 

 

511,5 

 

23,0 

 

(100,0) 

Total do ativo circulante 

 

349,0 

 

23,2 

 

964,7 

 

43,3 

 

(63,8) 

 

          NÃO CIRCULANTE 

          Aplicações financeiras 

 

0,6 

 

0,0 

 

3,3 

 

0,1 

 

(81,8) 

Contas a receber 

 

1,7 

 

0,1 

 

- 

 

- 

 

- 

Instrumentos financeiros derivativos 

 

1,4 

 

0,1 

 

18,3 

 

0,8 

 

(92,3) 

Depósitos judiciais 

 

14,0 

 

0,9 

 

9,8 

 

0,4 

 

42,9 

Imposto de renda e contribuição social diferidos 

 

0,6 

 

0,0 

 

0,7 

 

0,0 

 

(14,3) 

Outros ativos não circulantes 

 

17,7 

 

1,2 

 

11,1 

 

0,5 

 

59,5 

Investimentos 

 

29,2 

 

1,9 

 

40,0 

 

1,8 

 

(27,0) 

Imobilizado 

 

252,4 

 

16,8 

 

281,6 

 

12,7 

 

(10,4) 

Intangível 

 

836,8 

 

55,7 

 

896,5 

 

40,3 

 

(6,7) 

Total do ativo não circulante  

 

1.154,4 

 

76,8 

 

1.261,3 

 

56,7 

 

(8,5) 

           TOTAL DO ATIVO 

 

1.503,4 

 

100,0 

 

2.226,0 

 

100,0 

 

(32,5) 

 

Passivo e patrimônio líquido 

 

  

31.12.2016 

 

AV (%) 

 

31.12.2015 

 

AV 

 

AH (%) 
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(%) 

 

  

(em R$ milhões, exceto porcentagens)  

           CIRCULANTE 

          Fornecedores 

 

85,8 

 

5,7 

 

78,7 

 

3,5 

 

9,0 

Empréstimos e financiamentos 

 

53,0 

 

3,5 

 

96,9 

 

4,4 

 

(45,3) 

Salários e encargos sociais 

 

64,0 

 

4,3 

 

47,5 

 

2,1 

 

34,7 

Tributos a recolher 

 

15,9 

 

1,1 

 

10,5 

 

0,5 

 

51,4 

Receita diferida 

 

5,0 

 

0,3 

 

10,0 

 

0,4 

 

(50,0) 

Parcelamento de aquisições de empresas 

 

5,8 

 

0,4 

 

37,6 

 

1,7 

 

(84,6) 

Parcelamento de aquisições de direitos de pontos comerciais 

 

3,0 

 

0,2 

 

10,2 

 

0,5 

 

(70,6) 

Outros passivos circulantes 

 

16,1 

 

1,1 

 

22,8 

 

1,0 

 

(29,4) 

Passivos diretamente associados a ativos não circulantes 

classificados como mantidos para venda 

 

- 

 

- 

 

260,1 

 

11,7 

 

(100,0) 

Total do passivo circulante 

 

248,6 

 

16,5 

 

574,3 

 

25,8 

 

(56,7) 

           NÃO CIRCULANTE 

          Empréstimos e financiamentos 

 

76,3 

 

5,1 

 

263,5 

 

11,8 

 

(71,0) 

Provisão para disputas trabalhistas, cíveis e tributárias 

 

27,0 

 

1,8 

 

13,6 

 

0,6 

 

98,5 

Receita diferida 

 

9,1 

 

0,6 

 

7,8 

 

0,4 

 

16,7 

Imposto de renda e contribuição social diferidos 

 

62,6 

 

4,2 

 

47,9 

 

2,2 

 

30,7 

Parcelamento de aquisições de empresas 

 

28,0 

 

1,9 

 

62,6 

 

2,8 

 

(55,3) 

Parcelamento de aquisições de direitos de pontos comerciais 

 

- 

 

- 

 

42,4 

 

1,9 

 

(100,0) 

Outros passivos não circulantes 

 

11,1 

 

0,7 

 

9,8 

 

0,4 

 

12,2 

Total do passivo não circulante 

 

214,0 

 

14,2 

 

447,6 

 

20,1 

 

(52,2) 

           PATRIMÔNIO LÍQUIDO 

          Capital social 

 

924,6 

 

61,5 

 

908,3 

 

40,8 

 

1,8 

Reserva de capital 

 

222,8 

 

14,8 

 

211,4 

 

9,5 

 

5,4 

Reserva para plano de opções de compra de ações 

 

5,4 

 

0,4 

 

- 

 

- 

 

- 

Prejuízos acumulados 

 

(104,1) 

 

(6,9) 

 

(24,6) 

 

(1,1) 

 

323,2 

Outros resultados abrangentes 

 

(18,0) 

 

(1,2) 

 

24,7 

 

1,1 

 

(172,9) 

Valores reconhecidos em outros resultados abrangentes e 

acumulados no patrimônio líquido relacionados a ativos 

mantidos para venda 

 

- 

 

- 

 

72,4 

 

3,3 

 

(100,0) 

Patrimônio líquido atribuído aos controladores 

 

1.030,7 

 

68,6 

 

1.192,2 

 

53,6 

 

(13,5) 

Participação não controladora 
 

10,1 

 

0,7 

 

11,9 

 

0,5 

 

(15,1) 

Total do patrimônio líquido 

 

1.040,8 

 

69,2 

 

1.204,1 

 

54,1 

 

(13,6) 

 

          TOTAL DO PASSIVO E PATRIMÔNIO LÍQUIDO 

 

1.503,4 

 

100,0 

 

2.226,0 

 

100,0 

 

(32,5) 
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Ativo circulante 

 

Em 31 de dezembro de 2016, o ativo circulante era de R$ 349,0 milhões, em comparação com 

R$ 964,7 milhões em 31 de dezembro de 2015. Em relação ao total do ativo, o ativo circulante 

era de 23,2% em 31 de dezembro de 2016 e 43,3% em 31 de dezembro de 2015.  

 

Tal variação é representada majoritariamente pela alocação dos ativos de México, Porto Rico 

e República Dominicana como “mantidos para venda”, em R$ 511,5 milhões em 31 de 

dezembro de 2015. 

 



 

63 

 

 

Ativo não circulante 

 

Em 31 de dezembro de 2016, o ativo não circulante era de R$ 1.154,4 milhões, em 

comparação com R$ 1.261,3 milhões em 31 de dezembro de 2015. Em relação ao total do 

ativo, o ativo não circulante era de 76,8% em 31 de dezembro de 2016 e 56,7% em 31 de 

dezembro de 2015.  

 

A variação de R$ 106,9 milhões é em virtude, principalmente, da constituição de provisão 

para fechamento de lojas no total de R$ 30,3 milhões em 31 de dezembro de 2016. 

 

Passivo circulante 

 

Em 31 de dezembro de 2016, o passivo circulante era de R$ 248,6 milhões, em comparação 

com R$ 574,3 milhões em 31 de dezembro de 2015. Em relação ao total do passivo e 

patrimônio líquido, o passivo circulante era de 16,5% em 31 de dezembro de 2016 e 25,8% em 

31 de dezembro de 2015.  

 

A variação observada de R$ 325,7 milhões, ou 56,7%, decorreu principalmente da redução 

nos empréstimos em 31 de dezembro de 2016 e da classificação dos passivos relativos ao 

México, Porto Rico e República Dominicana como passivos associados a ativos mantidos para 

venda em 31 de dezembro de 2015. 

 

Passivo não circulante 

 

Em 31 de dezembro de 2016, o passivo não circulante era de R$ 214,0 milhões, em 

comparação com R$447,6 milhões em 31 de dezembro de 2015. Em relação ao total do 

passivo e patrimônio líquido, o passivo não circulante era de 14,2% em 31 de dezembro de 

2016 e 20,1% em 31 de dezembro de 2015. 
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Tal diminuição, de R$ 233,6 milhões, ou 52,2%, é resultado principalmente da amortização da 

dívida de longo prazo em 31 de dezembro de 2016.  

 

Patrimônio líquido 

 

Em 31 de dezembro de 2016, o patrimônio líquido era de R$ 1.040,8 milhões, em comparação 

com R$ 1.204,1 milhões em 31 de dezembro de 2015. Tal diminuição, de R$ 163,3 milhões ou 

13,6%, deu-se pelo: (i) prejuízo líquido do exercício social encerrado em 31 de dezembro de 

2016 de R$ 76,4 milhões; (ii) recompra de ações no total de R$ 19,0 milhões no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2016; (iii) ajustes de conversão de controladas no 

exterior no total de R$ 115,2 milhões. Tais efeitos foram atenuados pelo aporte de capital no 

total de R$ 46,4 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016. 
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Informações selecionadas das demonstrações dos fluxos de caixa 

 

 

 

 

Atividades operacionais 

 

O caixa líquido gerado pelas atividades operacionais totalizou R$69,8 milhões no exercício 

social encerrado em31 de dezembro de 2017, comparado aos R$75,6 milhões no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2016, representando uma redução  de R$ 5,8 milhões 

ou 7,7%, principalmente devido a uma redução de R$ 12,7 milhões no pagamento de juros 

sobre empréstimos, aquisição de empresas e fundos de comércio como resultado do pré-

pagamento de dívidas de longo prazo durante o ano de 2016. Esses efeitos foram 

compensados por um aumento no pagamento de impostos de R$ 2,6 milhões e no 

pagamento de demandas judiciais trabalhistas em R$ 10,0 milhões em virtude de acordos 

realizados ao longo de 2017 visando a redução do número de processos trabalhistas.  

O caixa líquido gerado pelas atividades operacionais totalizou R$75,6 milhões para o exercício 

encerrado em 31 de dezembro de 2016, comparado aos R$41,5 milhões para o exercício 

encerrado em 31 de dezembro de 2015, representando um aumento de R$34,1 milhões ou 

82,2% principalmente devido a (i) uma redução de R$ 25,8 milhões no pagamento de juros 

sobre empréstimos, aquisição de empresas e fundos de comércio como resultado do pré-

pagamento de dívidas de longo prazo durante o ano de 2016 e a (ii) um aumento de 16,0 

milhões no caixa líquido fornecido pelas atividades operacionais antes do imposto de renda e 

contribuição social pagos e do pagamento de juros sobre o empréstimos e aquisições de 



 

66 

 

empresas e fundo de comércio. Esses efeitos foram parcialmente compensados por um 

aumento no pagamento de impostos de R$ 7,7 milhões.  

 

O caixa líquido gerado pelas atividades operacionais totalizou R$41,5 milhões para o exercício 

encerrado em 31 de dezembro de 2015, comparado aos R$51,4 milhões para o exercício 

encerrado em 31 de dezembro de 2014, representando uma redução de R$9,9 milhões ou 

19,4% principalmente devido ao pagamento de juros sobre empréstimos, aquisições de 

companhias e fundo de comércio no total de R$ 39,4 milhões como reflexo da alavancagem 

financeira que a Companhia possuía ao final de 2015. Esses efeitos foram parcialmente 

compensados pelo aumento de R$ 24,4 milhões no caixa gerado pelas atividades 

operacionais.  

 

Atividades de investimentos 

 

O caixa aplicado nas atividades de investimento totalizou R$ 63,6 milhões no exercício social 

encerrado em 31 de dezembro de 2017, comparado aos R$5,5 milhões de caixa gerado pelas 

atividades de investimentos no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016, 

representando uma variação negativa de R$ 69,2 milhões, devido ao caixa de R$ 174,8 

milhões gerado pela venda das operações do México, Porto Rico e Republica Dominicana em 

2016, efeito que não se repetiu em 2017. Excluídos estes efeitos, há uma redução no caixa 

utilizado nas atividades de investimento de R$ 105,6 milhões principalmente pelo menor nível 

de desembolso de caixa no pagamento de dívidas contraídas na aquisição de companhias e 

fundos de comércio, as quais foram substancialmente reduzidas em 2016. 

 

O caixa líquido gerado pelas atividades de investimentos totalizou de R$5,5 milhões no 

exercício encerrado em 31 de dezembro de 2016, comparado aos R$ 88,6 milhões de caixa 

aplicado nas atividades de investimento no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 

2015, representando uma variação positiva de R$94,1 milhões, em virtude dos R$174,8 

milhões de caixa gerado na venda das operações do México, Porto Rico e República 

Dominicana. Esses efeitos foram parcialmente compensados por (i) um aumento de R$30,6 
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milhões na adição de intangíveis (valores líquidos de parcelas a serem pagas), principalmente, 

decorrente do caixa utilizado no pagamento de parcelas do fundo de comércio de Brasília; (ii) 

um aumento de R$25,2 milhões em caixa utilizado nas adições de ativos fixos (valores líquidos 

de parcelas a serem pagas) relacionadas a reformas das lojas e (iii) uma redução de R$ 14,2 

milhões na geração de caixa pelas operações descontinuadas. 

 

O caixa líquido aplicado nas atividades de investimento totalizou R$88,6 milhões no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2015, comparado ao caixa de R$11,1 milhões gerado 

no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2014. Este aumento no caixa utilizado 

deve-se principalmente à adição de novos segmentos, mediante a incorporação de empresas 

realizada em 1º de dezembro de 2014. 

 

Atividades de financiamento 

 

O caixa líquido aplicado nas atividades de financiamento totalizou R$ 10,7 milhões no 

exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017, comparado aos R$142,0 milhões 

aplicado no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016, representando uma 

redução de R$ 131,3 milhões ou 92,5%, principalmente em virtude de (i) redução de capital 

realizada no período de doze meses findo em 31 de dezembro de 2017 no valor de R$ 48,3 

milhões frente a um aumento de capital de R$ 46,8 milhões realizado no exercício social 

encerrado em 31 de dezembro de 2016; (ii) captação de empréstimos (líquido de 

amortizações) no valor de R$ 40,3 milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro 

de 2017 frente a uma amortização de empréstimos líquida de novas captações de R$ 169,9 

milhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016. 

 

O caixa líquido aplicado nas atividades de financiamento totalizou R$142,0 milhões no 

exercício encerrado em 31 de dezembro de 2016 frente a um caixa de R$240,6 milhões 

gerados pelas atividades de financiamento no exercício social encerrado em 31 de dezembro 

de 2015, representando uma variação negativa de R$382,6 milhões, principalmente devido a 

(i) um aumento de capital de R$46,8 milhões no exercício social encerrado em 31 de 
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dezembro de 2016, uma redução de R$235,0 milhões em comparação com o exercício social 

encerrado em 31 de dezembro de 2015; (ii) um aumento de R$87,4 milhões no caixa usado na 

amortização de empréstimos e (iii) uma redução de R$29,4 milhões no resultado obtido com 

novos empréstimos. 

 

O caixa líquido gerado pelas atividades de financiamento totalizou R$240,6 milhões para o 

exercício encerrado em 31 de dezembro de 2015, um aumento de R$255,8 milhões 

comparados aos R$15,2 milhões de caixa líquido aplicado nas atividades de financiamento no 

exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2014, principalmente devido a um aumento 

de capital de R$281,8 realizados ao final de 2015.  
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10.2 - Resultado operacional e financeiro 

 

a) resultados das operações do emissor, em especial: 

 

(i) descrição de quaisquer componentes importantes da receita 

 

No exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017, 85,9% das vendas líquidas da 

Companhia (87,4% e 86,9% nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2016 e 

2015, respectivamente) advém da venda de alimentos e bebidas em nossos restaurantes, 

lanchonetes, bares e quiosques, em aeroportos, rodovias, shopping centers e outros, além de 

serviços de alimentação a bordo de aeronaves comerciais (“catering”). 

 

Adicionalmente, a Companhia vende combustível em seus postos de gasolina no Brasil que 

complementam as suas receitas, além da venda de outros produtos e serviços correlatos.  

 

No exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017, as operações do Brasil 

corresponderam a 63,4% das vendas líquidas frente a 61,9% em 2016 e 66,1% em 2015.  

 

A menor representatividade das operações brasileiras como percentual das vendas deve-se 

principalmente ao crescimento das vendas no Caribe e ao impacto positivo da variação 

cambial sobre as vendas no Caribe e nos Estados Unidos, bem como à redução nas receitas do 

Brasil, devido ao fechamento de lojas deficitárias, e à pressão do cenário macroeconômico 

sobre a venda em mesmas lojas.  

 

(ii) fatores que afetaram materialmente os resultados operacionais 

 

Ativos, passivos, receitas e despesas são apurados de acordo com o regime de competência.  
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A receita é calculada pelo valor justo da contraprestação recebida ou a receber e é deduzida 

de impostos, devoluções de clientes, estornos e outros abatimentos semelhantes estimados. 

 

A receita da venda de mercadorias é reconhecida em nossa demonstração do lucro (prejuízo) 

quando são atendidas todas as seguintes condições: 

 

¶ A refeição foi consumida pelo comprador; 

 

¶ A Companhia transferiu para o comprador os riscos e benefícios significativos 

relacionados com a propriedade das refeições, no caso de “comissaria”; 

 

¶ A importância da receita pode ser medida com segurança; 

 

¶ É provável que os benefícios econômicos decorrentes da transação sejam repassados à 

Companhia. 

 

Nossa receita líquida é gerada pelas vendas de alimentos, combustíveis, produtos e serviços 

correlatos nos aeroportos, shopping centers, rodovias e outros. 

 

Nossos principais gastos incluem custos com vendas de alimentos e combustíveis, custos de 

mão-de-obra direta, depreciação de ativos operacionais, despesas operacionais 

(principalmente despesas relacionadas a concessões, arrendamento, manutenção de 

instalações), despesas comerciais (principalmente comissões de cartão de crédito e custos de 

marketing), despesas administrativas (principalmente despesas relacionadas a contratação de 

terceiros e salários de nossos profissionais) e despesas financeiras.  

 

A descrição a seguir apresenta os principais componentes e direcionadores de nossos 

resultados operacionais. 

Receita líquida 
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Nossa receita líquida é calculada pela soma das vendas líquidas de alimentos, produtos e 

serviços nos aeroportos, shopping centers, rodovias e outros. As vendas líquidas são as 

vendas brutas deduzidas dos impostos aplicáveis a nossos negócios de acordo com o local 

onde as receitas são geradas e os produtos e serviços são vendidos, devoluções, descontos e 

outras provisões similares estimadas. 

 

¶ Fluxos de pessoas: A quantidade de consumidores nos shopping centers, passageiros 

transitando pelos aeroportos e os motoristas que circulam nas rodovias onde temos praças de 

serviços são os principais fatores que afetam nossas receitas líquidas. 

 

¶ Preço de nossos produtos: Geralmente determinamos os preços de nossos produtos 

duas vezes por ano. Ao determinar o preço de nossos produtos, consideramos a inflação, 

quaisquer alterações em nossos custos e a precificação adotada por nossos concorrentes. 

Também oferecemos descontos promocionais em determinados dias e durante determinadas 

horas do dia para aumentar a circulação de pessoas em nossos restaurantes, assim como 

consideramos as combinações de produtos que nos fornecem margens maiores para 

decidirmos sobre as promoções a serem oferecidas a nossos clientes. 

 

¶ Produtividade das receitas líquidas: Em relação aos nossos quatro segmentos de 

negócios operacionais, geralmente, procuramos aumentar nossa receita líquida por meio da 

nossa penetração entre os consumidores, do aumento do percentual de pessoas que 

compram nossos produtos durante as viagens, bem como o aumento do gasto médio por 

cliente. A nossa penetração e o gasto médio por cliente podem aumentar por meio de 

restaurantes mais atrativos. Obtemos isso reformando os restaurantes existentes, 

melhorando continuamente os serviços prestados aos nossos clientes, introduzindo novos 

layouts, mudando os cardápios e apresentando novos conceitos em termos de alimentação. 

Adicionalmente, constantemente buscamos pela introdução de produtos ou mix de produtos 

que atraiam demanda e aumentem a lucratividade. 
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¶ Oscilações de preço de combustível: Uma parte de nossa receita líquida é derivada da 

venda de combustível vendido em postos de gasolina localizados em nossos centros de 

serviços de rodovias. Nossa receita está sujeita a oscilações baseada no preço do combustível, 

que historicamente, tem sido volátil. Além disso, o preço do combustível esta ligado ao 

mercado internacional de petróleo, que é estabelecido em dólares. 

 

Os resultados da Companhia também são altamente influenciados por fatores que afetam o 

setor de viagens nos países em que operamos. 

 

No exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017, 31,3% (28,6% e 29,0% nos 

exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, respectivamente) de 

nossa receita líquida derivou do segmento de rodovias, 24,6% (25,5% e 25,7% nos exercícios 

sociais encerrados em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, respectivamente, do segmento de 

aeroportos, 24,6% (25,4% e 22,2% nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 

2016 e de 2015, respectivamente) do segmento Estados Unidos e 19,1% (20,5% e 23,1% nos 

exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2016 e de 2015, respectivamente) de 

shopping center.  

 

Sazonalidade 

 

Nossos resultados operacionais estão sujeitos a variações sazonais. Feriados, férias escolares 

e condições climáticas adversas, bem como acidentes nos aeroportos e rodovias onde 

operamos podem afetar o volume de nossas vendas de forma sazonal. Nosso portfólio 

diversificado de segmentos de atuação, no entanto, protege nossas atividades contra certos 

efeitos climáticos: dias chuvosos favorecem nossos negócios de shopping center em relação 

ao nosso segmento de rodovias, enquanto dias ensolarados têm efeito contrário. Nossas 

vendas são normalmente maiores em dezembro e janeiro (por causa das férias) e começam a 

declinar em fevereiro. Voltamos a registrar aumento nas vendas em julho (também por causa 

das férias), permanecendo estáveis até setembro. As vendas tipicamente aumentam mais de 
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outubro a dezembro, principalmente devido aos feriados. Dessa forma, os meses de pico de 

vendas são janeiro, julho, outubro, novembro e dezembro.  

 

Nos EUA a sazonalidade é invertida em relação ao Brasil, tendo em vista que os meses de 

verão são junho, julho e agosto, período no qual se concentra o faturamento da Companhia.  

 

Lucro Bruto e Custo de Vendas e Serviços 

 

Nosso lucro bruto é calculado subtraindo os custos de vendas e serviços do total da receita 

líquida. O custo das vendas e serviços é reconhecido quando vendemos um produto; e 

compreende o preço de compra e o custo incorrido pelos produtos a serem oferecidos nos 

restaurantes, incluindo custos com alimentos, bebidas, transporte e manuseio, bem como a 

mão-de-obra operacional direta. Adicionalmente, custos de vendas e serviços também 

compreendem custos operacionais diretamente relacionados às atividades de cada 

restaurante, inclusive equipamentos, materiais e despesas de manutenção. Incluímos, ainda, 

a depreciação dos ativos operacionais (como, por exemplo, móveis de cozinha) no nosso custo 

de vendas e serviços. 

 

Nossa política de precificação e o mix de produtos também afetam nosso lucro bruto e 

geralmente direcionamos nossas ofertas de alimentos e bebidas de forma a reforçar nossas 

categorias de produtos de margens mais altas. 

 

Consideramos o nosso custo de vendas e serviços e o lucro bruto resultante como medidas 

importantes de nosso desempenho operacional. Buscamos reduzir nosso custo de vendas e 

serviços por meio de negociações com fornecedores realizadas de forma centralizada e 

também pela ativa administração de nosso relacionamento com fornecedores. Em 

decorrência do nosso contínuo crescimento orgânico, nos beneficiamos de um maior poder 

de compra na negociação destes contratos que possuem descontos relacionados aos volumes 

adquiridos. Também nos beneficiamos de redução de custos decorrente de economias de 

escala em nossos processos industriais, especialmente em nossas cozinhas centralizadas. 
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Investimentos em equipamentos industriais nos permitem capturar sinergias com ganho de 

eficiência.  

 

Adicionalmente, acreditamos que nossos sistemas de tecnologia da informação, incluindo o 

controle SAP (administração da cadeia de fornecimento e estoques) contribuem para o 

aumento de nossas margens através do nível de informações disponíveis para auxiliar nossas 

negociações com os fornecedores. Nossos sistemas de tecnologia de informação nos 

permitem calcular custos hipotéticos para cada mix de produtos, de modo que possamos 

visualizar os desvios entre os custos hipotéticos e os efetivos dos alimentos. O controle destes 

desvios permite uma sensível redução nos desperdícios e nos permite visualizar melhor as 

margens dos nossos produtos. Compreendendo melhor nossas margens por produtos, 

podemos obter melhores margens por mix de produtos, protegendo e incrementando nosso 

lucro bruto. 

 

Despesas com Vendas e Operacionais 

 

Despesas com Vendas e Operacionais compreendem despesas com publicidade e marketing, 

despesas com aluguel, despesa com serviço de terceiros, comissões de cartão de crédito, 

despesa com infraestrutura e comunicação, logística, dentre outras. 

 

Despesas Gerais e Administrativas 

As despesas gerais e administrativas compreendem despesas com folha de pagamento, 

aluguel de escritório, despesa com serviços de terceiros, dentre outras.  

 

Nós negociamos com vendedores e prestadores de serviço não apenas quanto ao preço e 

condições de pagamento da matéria-prima, mas também quanto às despesas operacionais, 

seguros, tecnologia de informação, comunicação, dentre outras. 

 

Custos e Despesas Variáveis e Fixos 
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Determinados custos de vendas, despesas operacionais e despesas comerciais (como 

comissões de cartão de crédito e serviços profissionais), variam de acordo com sua natureza e 

geralmente oscilam (para mais ou para menos) de acordo com as variações no nosso volume 

de vendas. Por outro lado, outras despesas operacionais e administrativas, como reparos e 

manutenção, locações a taxas fixas para nossos restaurantes e escritórios administrativos, 

administração e marketing geral não possuem relação com o volume de vendas e são 

administradas no curto prazo. 

 

Adicionalmente, as despesas com pessoal compreendem componentes fixos e variáveis, uma 

vez que a mão-de-obra é administrada no médio prazo com o objetivo de manter os níveis de 

produtividade, bem como devido ao fato de que o bônus e as comissões são baseados no 

desempenho operacional de nossos negócios. Outras despesas e receitas operacionais 

refletem ganhos ou perdas sobre a venda do imobilizado ou dos ativos intangíveis, bem como 

alterações nas provisões. 

 

Depreciação e Amortização 

 

Nosso imobilizado é depreciado de forma linear dependendo da vida útil estimada do ativo 

(por exemplo, as benfeitorias em imóveis de terceiros são depreciadas pelo prazo do 

contrato) ou do prazo estimado da concessão à qual os ativos estejam relacionados, se 

inferior. Os ativos intangíveis com vida útil finita são amortizados durante suas vidas 

econômicas úteis, as quais são revisadas anualmente de forma a determinar se a avaliação de 

vida útil será mantida. Os ativos intangíveis com vida útil indefinida, incluindo ágio, são 

testados anualmente de forma individual ou no nível da unidade geradora de caixa para 

determinar se há redução ao valor recuperável (impairment). 

 

Resultado financeiro, líquido.  
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O resultado financeiro, líquido inclui as despesas de juros sobre os empréstimos de terceiros, 

variações cambiais e demais tarifas bancárias. As receitas financeiras resultam do adicional de 

caixa alocado às aplicações financeiras. 

 

Imposto de Renda 

 

As despesas com imposto de renda dependem da tributação do lucro de nossas controladas. 

Beneficiamo-nos de créditos fiscais significativos como resultado do ágio registrado em nosso 

balanço patrimonial geralmente amortizável para fins de imposto de renda. Dessa forma, 

existem diferenças positivas significativas entre nossas alíquotas locais de imposto de renda e 

as alíquotas fiscais efetivas aplicáveis a nossas controladas. As alíquotas fiscais obrigatórias 

aplicáveis em cada país que atuamos são: 34% no Brasil, 38% nos Estados Unidos, 34% na 

Colômbia e 25% no Panamá. 

 

Vendas em Mesmas Lojas 

 

A variação das vendas em mesmas lojas é uma medição utilizada no mercado varejista como 

indicação do desempenho de estratégias e iniciativas comerciais implementadas, e também 

representam as tendências da economia local e dos consumidores. Vendas em mesmas lojas 

não é uma medida de desempenho financeiro segundo as Práticas Contábeis Adotadas no 

Brasil (BR GAAP) ou Normas Internacionais de Contabilidade (IFRS) e não deve ser considerada 

como alternativa ao lucro líquido, como indicador de desempenho operacional, como 

alternativa ao fluxo de caixa operacional, ou como indicador de liquidez.  

 

Vendas em mesmas lojas não tem significado padronizado no mercado, e nossa definição 

pode não ser a mesma definição de vendas em mesmas lojas utilizada por outras companhias.  

 

Os aumentos ou as reduções nas vendas das mesmas lojas representam a variação percentual 

nas vendas em relação ao mesmo período no ano anterior para todas as lojas que mantiveram 
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operações em períodos comparáveis, incluindo as lojas que estão ou estiveram 

temporariamente fechadas. 

 

Alguns dos motivos do fechamento temporário de nossas lojas incluem reforma ou 

remodelagem, reconstrução, construção de rodovias e desastres naturais. 

 

Preparamos relatórios anuais e, posteriormente, providenciamos comparações do mesmo 

mês, trimestre e ano com o período correspondente do ano anterior para avaliarmos o 

impacto de acordo com o mix dos dias. A quantidade de dias da semana, dias de fim de 

semana e feriados em um dado período pode representar um impacto positivo ou negativo 

nas vendas. Referimo-nos a esses impactos como ajustes de turno/dia de comércio. Esses 

impactos variam geograficamente devido aos padrões do consumidor e representam os 

efeitos mais significativos nas vendas, enquanto os impactos anuais são tipicamente mínimos. 

 

Ciclo de Amadurecimento - Novas Lojas 

 

Para abertura de cada uma de nossas lojas estimamos um ciclo de amadurecimento, que leva 

em consideração o tipo e a marca de loja, o local e fluxo de clientes. O ciclo de 

amadurecimento consiste no período estimado para que determinada loja aufira a receita 

projetada. Ressaltamos que tais ciclos foram estimados com base em aberturas de lojas 

anteriores, e, portanto, não podemos assegurar os prazos de nossas aberturas futuras. 

 

b) Variações das receitas atribuíveis a modificações de preços, taxas de câmbio, inflação, 

alterações de volumes e introdução de novos produtos e serviços. 

 

Parte de nossa receita líquida no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017, em 

torno de 36,6% (38,1% e 33,9% nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2016 

e 2015, respectivamente) é efetuada em outros países onde operamos, quais sejam, 

Colômbia, Panamá, e Estados Unidos Consequentemente, nossas vendas foram impactadas 
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pela variação das taxas de câmbio desses países, quando analisadas na moeda de 

apresentação, que é o real brasileiro.  

 

No exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017, nossas receitas líquidas foram de 

R$ 1.494,5 milhões (R$ 1.540,6 milhões e R$ 1.615,1 milhões nos exercícios sociais encerrados 

em 2016 e 2015, respectivamente), sendo que R$ 547,4 milhões (R$ 586,1 milhões e R$ 547,3 

milhões nos exercícios sociais encerrados em 2016 e 2015, respectivamente) foram realizadas 

por nossas controladas fora do Brasil, nos países citados acima. Observamos que a taxa média 

do dólar, principal moeda referencial para nossos mercados no exterior, foi 8,2% inferior em 

2017 comparada a 2016 (4,3% superior em 2016 comparada a 2015 e 41,5% superior em 2015 

comparada a 2014). No exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017, nossas 

receitas líquidas foram impactadas em R$ 40,6 em virtude da valorização média do real frente 

ao dólar de 8,2% (R$ 12,2 e R$ 138,3 milhões nos exercícios sociais encerrados em 2016 e 

2015, respectivamentepor conta da citada desvalorização média do real frente ao dólar). 

 

Nossas vendas também foram impactadas pela inflação, principalmente no mercado 

brasileiro. Por isso, geralmente revisamos os preços de nossos produtos duas vezes por ano. 

Ao determinar o preço de nossos produtos, além da inflação, consideramos também as 

alterações em nossos custos e a precificação adotada por nossos concorrentes.  

 

Adicionalmente, uma parte de nossa receita é derivada da venda de combustível vendido em 

nossos postos de gasolina. Como consequência, nossa receita está sujeita a oscilações 

baseada no preço do combustível, que historicamente, tem sido volátil.  

 

c) Impacto da inflação, da variação de preços dos principais insumos e produtos, do 

câmbio e da taxa de juros no resultado operacional e financeiro do emissor, quando relevante. 

 

Nossos resultados são diretamente impactados pela inflação. Em 2016 renegociamos alguns 

contratos de aluguéis nos aeroportos brasileiros, atenuando o impacto inflacionário sofrido 
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em 2015, quando tivemos aumentos relevantes nos aluguéis de novas lojas e em renovações 

de contratos de aluguéis.  

 

Além disso, mesmo com o desaquecimento do mercado brasileiro ainda temos um aumento 

desproporcional em nosso gasto com mão de obra (salários) em relação aos índices de 

inflação.  

 

Quanto aos impactos de câmbio, conforme citado no item acima, no exercício social 

encerrado em 31 de dezembro de 2017 36,6% (38,0% no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2016) de nossas receitas líquidas estão em Colômbia, Panamá e Estados Unidos. 

Todos os gastos nesses países são na mesma moeda de nossas vendas.  

 

Estamos expostos a riscos de taxas de juros. Estamos expostos à variação da taxa CDI (taxa de 

depósito interbancário) referentes aos nossos empréstimos e dívidas no Brasil, e à taxa LIBOR 

(taxa de longo prazo) para nossos empréstimos nos Estados Unidos. 

 

Para efetuar a análise de sensibilidade da taxa de juros incidente sobre os empréstimos 

contratados e outras obrigações, a Companhia e suas controladas utilizam, para um cenário 

“provável”, a taxa de mercado obtida em bolsas brasileiras ou internacionais e considera um 

acréscimo dessa taxa de 25% e 50% nos Cenários I e II, respectivamente. Os resultados são 

apresentados a seguir: 

 Consolidado 

  Provável Cenário I Cenário II 

     

“Swap” (ao ano) - CDI mais juros de 1,75% a 3,1% ao ano 12,67% 15,15% 17,63% 

Encargos estimados 2.044 2.444 2.845 

     

LIBOR 180 dias mais juros de 3,40% a 4,05% ao ano 5,50% 6,09% 6,54% 

Encargos estimados 7.374 8.169 8.764 

    

IBR (ao ano) mais juros de 3,70% ao ano 8,13% 9,24% 10,34% 

Encargos estimados 1.393 1.583 1.773 
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Compramos nossas principais matérias-primas e itens para revenda, incluindo carne, frango, 

produtos agrícolas, queijo, produtos líquidos e laticínios, suportados por contratos com 

nossos fornecedores que definem os respectivos preços de compra. 

 

Esses preços têm influência significativa dos mercados internacionais, por se tratar em grande 

parte, de commodities agrícolas e pecuárias. Portanto, estamos expostos a variações positivas 

nos preços dessas commodities. Não contratamos nenhum tipo de termo futuro ou opções 

como forma de hedge dessas variações nos preços de commodities. Buscamos reduzir nosso 

risco por meio de acordos de preço anuais e semestrais com nossos principais fornecedores. 

Isso permite nos beneficiar dos custos incorridos enquanto evitamos os custos relacionados à 

utilização de instrumentos derivativos. 
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10.3 - Os diretores devem comentar os efeitos relevantes que os eventos abaixo tenham 

causado ou se espera que venham a causar nas demonstrações financeiras do emissor e em 

seus resultados: 

 

a. introdução ou alienação de segmento operacional 

 

Com o intuito de alcançar uma melhor estrutura de capital e reduzir o nível de alavancagem 

da Companhia, no primeiro trimestre de 2016, foi concluído o processo de alienação da 

participação societária das empresas localizadas em território mexicano, em Porto Rico e 

República Dominicana.  

 

Cabe destacar que, o resultado das unidades alienadas já estava segregado como “operações 

descontinuadas” então não se espera nenhum impacto sobre o resultado das operações 

continuadas. O principal efeito das alienações foi reduzir o nível de alavancagem da 

Companhia. 

 

México 

 

Em 29 de janeiro de 2016, a Companhia concluiu a alienação da totalidade de sua participação 

acionária, direta e indireta nas controladas localizadas em território mexicano para a Taco 

Holding, S.A.P.I. de C.V. e Distribuidora de Alimentos TH, S.A. de C.V. 

 

A alienação abrangeu as empresas Inversionistas en Restaurantes de Carnes y Cortes, S. de 

R.L. de C.V. ("IRCyC"), Grupo Restaurantero del Centro, S.A. de C.V., Servicios de Personal 

Gastrónomico IMC S. de R.L. de C.V. e Servicios Administrativos IMC S. de R.L. de C.V ao preço 

de MX$991.862.311. 
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Porto Rico e República Dominicana 

 

Em 26 de fevereiro de 2016, a Companhia concluiu a alienação da totalidade de sua 

participação acionária direta e indireta, nas controladas localizadas no Porto Rico e na 

República Dominicana para a Management Group Investor, LLC., a alienação abrangeu as 

empresas Airport Shoppes Corp., Cargo Service Corporation, Airport Aviation Service Inc., 

Carolina Catering Corp., Airport Catering Service Corporation e Aeroparque Corporation, 

localizadas em Porto Rico, e as empresas International Meal Company DR S.R.L. e Inversiones 

Llers S.A., ambas localizadas na República Dominicana. O valor bruto da transação foi de US$ 

50.059.535,78. As controladas nesses países totalizavam 56 (cinquenta e seis) lojas. 

 

b. Constituição, aquisição ou alienação de participação societária 

 

Com o objetivo de expandir as operações e consolidar-se no mercado norte-americano, em 

2014 a Companhia deu início à aquisição de restaurantes da marca Margaritaville nos Estados 

Unidos. Em 2015 e 2016, a Companhia exerceu o direito de aquisição dos restaurantes da 

marca Margaritaville em Syracuse e San Antonio, respectivamente. 

 

c. Eventos ou operações não usuais 

 

Não há. 
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10.4 - Os diretores devem comentar 

 

a. mudanças significativas nas práticas contábeis 

 

Elaboramos as nossas demonstrações financeiras consolidadas de acordo com as Normas 

Internacionais de Relatório Financeiro (International Financial Reporting Standards - “IFRS”) 

emitidas pelo Comitê Internacional de Normas Contábeis (International Accounting Standards 

Board - “IASB”), e as práticas contábeis adotadas no Brasil. As práticas contábeis adotadas no 

Brasil compreendem aquelas incluídas na legislação societária brasileira e os 

Pronunciamentos, as Orientações e as Interpretações emitidos pelo Comitê de 

Pronunciamentos Contábeis - CPC e aprovados pela Comissão de Valores Mobiliários - CVM. 

 

As práticas contábeis adotadas no Brasil, as quais contemplam os pronunciamentos, 

orientações e interpretações emitidas pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC), 

estão substancialmente convergidas ao IFRS, uma vez que estes pronunciamentos técnicos 

contábeis vêm sendo expedidos em consonância com as IFRS.  

 

Como decidimos por adotar o IFRS desde o início de nossas operações em 2007 e pelo fato de 

as práticas contábeis adotadas no Brasil estarem substancialmente convergidas ao IFRS, nosso 

patrimônio líquido constante nas demonstrações financeiras individuais reflete o mesmo 

saldo do patrimônio líquido consolidado preparado conforme as IFRS. 

 

Adicionalmente, não ocorreram mudanças significativas em nossas práticas contábeis, uma 

vez que estas foram aplicadas em todos os períodos apresentados. 

 

b. efeitos significativos das alterações em práticas contábeis 

 

Não aplicável. 



 

84 

 

 

c. ressalvas e ênfases presentes no parecer do auditor 

 

Não aplicável. 
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10.5 - Os diretores devem indicar e comentar políticas contábeis críticas adotadas pelo 

emissor, explorando, em especial, estimativas contábeis feitas pela administração sobre 

questões incertas e relevantes para a descrição da situação financeira e dos resultados, que 

exijam julgamentos subjetivos ou complexos, tais como: provisões, contingências, 

reconhecimento da receita, créditos fiscais, ativos de longa duração, vida útil de ativos não-

circulantes, planos de pensão, ajustes de conversão em moeda estrangeira, custos de 

recuperação ambiental, critérios para teste de recuperação de ativos e instrumentos 

financeiros  

 

As demonstrações financeiras consolidadas da Companhia nos exercícios sociais encerrados 

em 31 de dezembro de 2017, 2016 e 2015 foram elaboradas e estão sendo apresentadas de 

acordo com as Normas Internacionais de Relatórios Financeiros (International Financial 

Reporting Standards - IFRS) e as práticas contábeis adotadas no Brasil, identificadas como IFRS 

e BR GAAP. 

 

Consideramos uma prática contábil crítica quando ela é importante para retratar a situação 

financeira da Companhia e resultados operacionais, e requer julgamentos e estimativas 

complexos ou significativos por parte da administração da Companhia. Para um resumo de 

todas as práticas contábeis da Companhia, vide suas demonstrações financeiras consolidadas.  

 

Na elaboração das demonstrações financeiras, realizamos estimativas e julgamentos que 

afetam os montantes de ativos, passivos, receitas e despesas divulgadas, bem como todos os 

dados relacionados. Constantemente avaliamos nossas estimativas e julgamentos com base 

em nossa experiência e em outros fatores diversos que acreditamos serem razoáveis diante 

das circunstâncias. Por isso, os resultados finais podem ser diferentes daqueles estimados.  

 

Nós revisamos nossas demonstrações financeiras para assegurar que vão resultar em 

informações precisas e transparentes relativas às condições econômicas vigentes e ao 

ambiente de negócios. 
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Práticas Contábeis Críticas 

 

As principais práticas contábeis, descritas a seguir, foram aplicadas de forma consistente para 

todos os exercícios apresentados nas demonstrações financeiras, individuais e consolidadas, 

da Companhia. 

 

a) Moeda estrangeira 

 

a.1) Moeda funcional e de apresentação das demonstrações financeiras 

 

As demonstrações financeiras de cada controlada incluídas nas demonstrações financeiras 

consolidadas são preparadas com base na moeda funcional de cada entidade. A moeda 

funcional de uma entidade é a moeda do principal ambiente econômico em que ela atua. A 

Companhia define a moeda funcional de cada uma de suas controladas analisando qual a 

moeda que influencia significativamente o preço de venda de seus produtos e serviços e a 

moeda na qual a maior parte de seus custos operacionais e administrativos é paga ou 

incorrida, como segue: 

 

País Moeda funcional 

  

Brasil Real - R$ 

Estados Unidos  Dólar norte-americano - US$ 

Panamá Balboa - PAB$1 

Colômbia Peso colombiano - COP$ 
A ausência de um banco central no Panamá faz com que a oferta monetária do país seja completamente determinada pelo mercado. O Panamá utiliza Balboa (PAB$) como 

moeda local, a qual é integralmente indexada ao dólar americano. 

 

As demonstrações financeiras estão apresentadas em reais (R$), que é a moeda de 

apresentação da Companhia, e os ajustes de conversão estão reconhecidos na demonstração 

do resultado abrangente, na rubrica “Ajustes de conversão de balanço de controladas no 

exterior”. 
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a.2) Transações e saldos 

 

A Companhia contabiliza as transações em moeda estrangeira pela taxa de câmbio do dia da 

transação. Ativos e passivos denominados em moedas estrangeiras são convertidos pela taxa 

de câmbio nas datas dos balanços e as respectivas variações cambiais são registradas na 

demonstração do resultado, como despesa ou receita financeira, à medida que ocorrem. 

 

a.3) Controladas no exterior 

 

Os resultados das operações e a posição financeira de todas as controladas incluídas nas 

demonstrações financeiras que têm a moeda funcional diferente da moeda de apresentação 

são convertidos para a moeda de apresentação, conforme segue: 

 

i. Os saldos ativos e passivos são convertidos pela taxa de câmbio vigente nas datas dos 

balanços. 

 

ii. As contas de resultado são convertidas pela taxa média mensal de câmbio. 

 

iii. Todos os ajustes de conversão cambiais são reconhecidos na demonstração do 

resultado abrangente, na rubrica “Ajustes de conversão de balanço de controladas no 

exterior”, e acumulados no patrimônio líquido. 

 

b) Redução do valor recuperável do ágio 

 

Com o objetivo de testar as perdas do valor recuperável, o ágio é alocado a cada unidade 

geradora de caixa da Companhia que se beneficia das sinergias da combinação. As unidades 

geradoras de caixa correspondem a cada segmento de negócio ou país. As unidades geradoras 

de caixa às quais o ágio foi alocado são submetidas a testes de perda do valor recuperável 

anualmente ou, mais frequentemente, quando houver indicação de que a unidade possa ter 

perdido o seu valor recuperável. Se o valor recuperável da unidade geradora de caixa for 
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inferior ao seu valor contábil, a perda do valor recuperável é primeiramente alocada para 

reduzir o valor contábil de qualquer ágio alocado à unidade e posteriormente aos outros 

ativos da unidade pelo critério “pro rata”, com base no valor contábil de cada ativo na 

unidade. Uma perda do valor recuperável reconhecida para ágio não é revertida em um 

período subsequente. 

 

Na alienação de uma controlada, o valor do ágio atribuível é incluído na determinação do 

resultado da alienação. 

 

c) Perda do valor recuperável de ativos tangíveis e intangíveis, excluindo o ágio 

 

Nas datas dos balanços, da Companhia revisa o valor contábil de seus ativos tangíveis e 

intangíveis para determinar se há alguma indicação de que tais ativos sofreram alguma perda 

por redução ao valor recuperável. Se houver tal indicação, o montante recuperável do ativo é 

estimado com a finalidade de determinar a extensão da perda do valor recuperável (se 

houver). Quando não for possível estimar o valor recuperável de um ativo individualmente, a 

Companhia calcula o valor recuperável da unidade geradora de caixa à qual pertence o ativo. 

 

Os ativos intangíveis com vida útil indefinida ou ainda não disponíveis para uso são 

submetidos ao teste de perda do valor recuperável pelo menos anualmente e sempre que 

houver qualquer indicação de que o ativo possa apresentar perda por redução ao valor 

recuperável. 

O valor recuperável é o valor justo menos os custos de alienação ou o valor em uso, dos dois o 

maior. Na avaliação do valor de uso, os fluxos de caixa futuros estimados são descontados ao 

valor presente pela taxa de desconto, antes dos impostos, que reflita uma atual avaliação do 

mercado quanto ao valor temporal do dinheiro e dos riscos específicos para o ativo para o 

qual a estimativa de fluxo de caixa futuro não foi ajustada. 

 

Caso o valor recuperável de um ativo (ou unidade geradora de caixa) seja menor que seu valor 

contábil, o valor contábil do ativo (ou unidade geradora de caixa) é reduzido ao seu valor 
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recuperável. Uma perda por redução ao valor recuperável é reconhecida imediatamente no 

resultado do exercício. 

 

Quando a perda do valor recuperável é revertida em período subsequente, o valor contábil do 

ativo (ou unidade geradora de caixa) é aumentado para a estimativa revisada de seu valor 

recuperável de modo que esse valor não exceda o valor contábil que teria sido determinado 

caso não tivesse sido reconhecida nenhuma perda por redução ao valor recuperável para o 

ativo (ou unidade geradora de caixa) em exercícios anteriores. A reversão de uma perda do 

valor recuperável é reconhecida imediatamente no resultado do exercício. 

 

d) Imposto de renda e contribuição social 

 

A despesa com imposto de renda e contribuição social representa a soma dos impostos 

correntes e diferidos. 

 

Impostos correntes 

 

O imposto de renda e a contribuição social são registrados com base no lucro líquido anual de 

acordo com a legislação fiscal vigente na jurisdição de cada empresa consolidada. O lucro 

tributável difere do lucro apresentado na demonstração do resultado, porque exclui receitas 

ou despesas tributáveis ou dedutíveis, em outros exercícios, além de excluir itens não 

tributáveis ou não dedutíveis de forma permanente. A provisão para imposto de renda e 

contribuição social é calculada individualmente, por empresa da Companhia com base nas 

alíquotas vigentes nas datas do balanço.  

 

Impostos diferidos 

 

Os efeitos tributários sobre prejuízos fiscais e diferenças temporárias entre os valores 

contábeis e as bases tributáveis de ativos e passivos são diferidos e reconhecidos com relação 

ao imposto de renda e à contribuição social diferidos ativos, até o valor considerado razoável, 
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de acordo com sua realização esperada. 

 

O valor contábil do ativo fiscal diferido é revisado nas datas dos balanços e reduzido quando 

não for mais provável que haverá lucro tributável suficiente disponível para permitir que todo 

ou parte do ativo seja recuperado. 

 

Ativos e passivos fiscais diferidos são mensurados às alíquotas aplicadas no exercício no qual 

o passivo for liquidado ou o ativo realizado, com base nas alíquotas (e na legislação tributária) 

vigentes, ou substantivamente vigentes, nas datas dos balanços. O cálculo dos passivos e 

ativos fiscais diferidos reflete as consequências fiscais que resultariam da maneira pela qual a 

Companhia espera, nas datas dos balanços, recuperar ou liquidar o valor contábil de seus 

ativos e passivos. 

 

Os ativos e passivos fiscais diferidos são compensados quando existe um direito legalmente 

executável de compensar o ativo fiscal circulante com o passivo fiscal circulante e quando eles 

estão relacionados ao imposto de renda aplicado pela mesma autoridade fiscal e a Companhia 

pretende liquidar seus ativos e passivos fiscais circulantes de acordo com o seu valor líquido. 
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e) Provisões 

 

Reconhecidas apenas quando um evento passado resulta em uma obrigação legal ou não 

formalizada, uma saída de recursos é considerada como provável e o montante da obrigação 

pode ser razoavelmente estimado. 

 

O valor reconhecido como provisão corresponde à melhor estimativa do pagamento 

necessário para liquidar a obrigação presente nas datas dos balanços, levando em 

consideração os riscos e as incertezas que cercam a obrigação. 

 

A provisão para disputas trabalhistas, cíveis e tributárias é calculada com base na análise 

individual de contingências. Com base na opinião dos assessores jurídicos, é avaliada a 

probabilidade de perda e são estimados os valores prováveis de pagamento dessas 

contingências. 

 

f) Reconhecimento de receitas 

 

A receita é calculada pelo valor justo da contraprestação recebida ou a receber e é reduzida 

por devoluções de clientes, estornos e outros abatimentos semelhantes estimados. 

 

A receita da venda de refeições e produtos é reconhecida quando são atendidas todas as 

seguintes condições: 

 

i. A refeição é consumida pelo comprador. 

 

ii. A Companhia transferiu para o comprador os riscos e benefícios significativos 

relacionados com a propriedade das refeições, no caso de “comissária”. 

 

iii. A importância da receita pode ser medida com segurança. 
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iv. É provável que os benefícios econômicos decorrentes da transação sejam repassados à 

Companhia. 
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10.6 - Os diretores devem descrever os itens relevantes não evidenciados nas 

demonstrações financeiras do emissor, indicando 

 

a. os ativos e passivos detidos pelo emissor, direta ou indiretamente, que não 

aparecem no seu balanço patrimonial (off-balance sheet items), tais como: 

 

i. arrendamentos mercantis operacionais, ativos e passivos 

 

A Companhia possui contratos de arrendamento para suas lojas firmados com terceiros. 

Depois de analisar esses contratos, a Administração concluiu que se enquadram na 

classificação de arrendamento operacional. Os referidos contratos de arrendamento possuem 

prazos de validade de 1 a 16 anos, podendo ser renovados conforme previsto em cláusulas 

contratuais. Os contratos de aluguéis vigentes na Companhia podem variar entre: valor fixo, 

valor variável ou ambos. 

 

No exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017, as despesas operacionais de 

aluguel totalizaram R$152,3 milhões (R$ 168,9 e R$171,4 nos exercícios sociais encerrados em 

31 de dezembro de 2016 e 2015, respectivamente). 

 

As obrigações futuras de arrendamentos operacionais são conforme segue:  

 

R$ milhões Valor 

 

 

2018 128.317 

2019 110.913 

2020 103.754 

2021  88.858 

2022 em diante 307.228 

Total 739.070 
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ii. carteiras de recebíveis baixadas sobre as quais a entidade mantenha riscos e 

responsabilidades, indicando respectivos passivos 

 

Não aplicável. 

 

iii. Contratos de futura compra e venda de produtos ou serviços 

 

Não aplicável. 

 

iv. Contratos de construção não terminada 

 

Não aplicável. 

 

v. Contratos de recebimentos futuros de financiamentos  

 

Não aplicável. 

 

b. Outros itens não evidenciados nas demonstrações financeiras 

 

Não aplicável. 
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10.7 - Em relação a cada um dos itens não evidenciados nas demonstrações financeiras 

indicados no item 10.6, os diretores devem comentar: 

 

a. Como tais itens alteram ou poderão vir a alterar as receitas, as despesas, o resultado 

operacional, as despesas financeiras ou outros itens das demonstrações financeiras do 

emissor 

 

Não aplicável. 

 

b. natureza e o propósito da operação; 

 

Não aplicável. 

 

c. natureza e montante das obrigações assumidas e dos direitos gerados em favor do 

emissor em decorrência da operação; 

 

Não aplicável. 
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10.8 - Os diretores devem indicar e comentar os principais elementos do plano de negócios 

do emissor, explorando especificamente os seguintes tópicos: 

 

a. Investimentos, incluindo: 

 

i. descrição quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e dos 

investimentos previstos; 

 

Os investimentos de capital previstos pela Companhia consistem fundamentalmente em 

investimentos associados à implantação de novas lojas e reforma das lojas existentes. A 

Companhia investiu em aquisição de imobilizado e intangíveis (líquido do saldo parcelado) no 

exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017, R$ 65,8 milhões (R$ 100,2 milhões e 

R$44,4 milhões nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2016 e 2015, 

respectivamente), principalmente, devido aos investimentos de expansão no Brasil e nos 

Estados Unidos; no entanto, é importante mencionar que o Capex de 2016 foi impactado por 

pagamentos de luvas (Key money) relacionadas às operações de aeroportos no Brasil no total 

de R$ 34,2 milhões.  

 

ii. fontes de financiamento dos investimentos 

As principais fontes de financiamento dos investimentos de capital que a Companhia costuma 

realizar são: (i) a geração de caixa; e (ii) obtenção de crédito junto a entidades financeiras 

independentes, conforme descritos no item 10.1 (f) deste Formulário de Referência. 

 

iii. desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos. 

Não está em andamento ou prevista a realização de quaisquer desinvestimentos. 

 

b. desde que já divulgada, indicar a aquisição de plantas, equipamentos, patentes ou 

outros ativos que devam influenciar materialmente a capacidade produtiva do emissor 



 

97 

 

 

A Companhia não atua em setor produtivo. 

 

c. novos produtos e serviços, indicando: 

i. descrição das pesquisas em andamento já divulgadas; 

 

Item não aplicável, uma vez que não possuímos pesquisas em andamento já divulgadas. 

 

ii. montantes totais gastos pelo emissor em pesquisas para desenvolvimento de novos 

produtos ou serviços; 

 

Item não aplicável, uma vez que não possuímos investimentos para desenvolvimento de 

novos produtos ou serviços registrados como ativo. 

 

iii. projetos em desenvolvimento já divulgados; e 

 

Não aplicável. 

 

iv. montantes totais gastos pelo emissor no desenvolvimento de novos produtos ou 

serviços. 

 

Não aplicável. 

10.9 - Comentar sobre outros fatores que influenciaram de maneira relevante o 

desempenho operacional e que não tenham sido identificados ou comentados nos demais 

itens desta seção  

 

Não aplicável. 
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ANEXO II 

INFORMAÇÕES DA PROPOSTA DE DESTINAÇÃO DO LUCRO LÍQUIDO EXIGIDAS PELA 

INSTRUÇÃO CVM 481, ANEXI 9-1-II. 

1. Informar o lucro líquido do exercício 

No exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2017, a Companhia apurou 

lucro de R$ 3.666.435,94 (três milhões seiscentos e sessenta e seis mil quatrocentos 

e trinta e cinco reais e noventa e quatro centavos). 

2. Informar o montante global e o valor por ação dos dividendos, incluindo dividendos 

antecipados e juros sobre capital próprio já declarados 

Está sendo submetido à aprovação da Assembleia Geral Ordinária (AGO) o 

pagamento de dividendos mínimos obrigatórios no montante de R$ 870.778,54 

(oitocentos e setenta mil setecentos e setenta e oito reais e cinquenta e quatro 

centavos), correspondentes a R$0,0053559476 por ação ordinária. 

Informar o percentual do lucro líquido do exercício distribuído 

25% do lucro líquido do exercício após a constituição de reserva legal 

correspondente à 5% do lucro apurado 

3. Informar o montante de global e o valor por ação de dividendos distribuídos com 

base em lucro de exercícios anteriores 

Não aplicável 

4. Informar, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre capital próprio já 

declarados: 

a. O valor bruto de dividendo e juros sobre capital próprio, de forma segregada, 

por ação de cada espécie e classe 

Pagamento de dividendos no montante de R$ 870.778,54, sendo 

R$0,0053559476 por ação ordinária. 

b. A forma e o prazo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital próprio 
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Os dividendos propostos deverão ser pagos em moeda corrente nacional a 

partir de 30 de abril de 2018. Farão jus ao recebimento dos dividendos os 

Senhores Acionistas com posição de Ações da Companhia no dia 27 de abril 

de 2018, sendo as ações negociadas ex-proventos a partir de 30 de abril de 

2018. 

c. Eventual incidência de atualização e juros sobre os dividendos e juros sobre 

capital próprio  

Os dividendos serão pagos no prazo acima, sem qualquer correção 

monetária entre a data da declaração/distribuição e a data do pagamento. 

d. Data da declaração de pagamento dos dividendos e juros sobre capital 

próprio considerada para identificação dos acionistas que terão direito ao 

seu recebimento. 

27 de abril de 2018, data da AGO 

5. Caso tenha havido declaração de dividendos ou juros sobre capital próprio com base 

em lucros apurados em balanços semestrais ou em períodos menores 

Não aplicável 

a. Informar o montante dos dividendos ou juros sobre capital próprio já 

declarados 

Não se aplica 

b. Informar a data dos respectivos pagamentos 

Não se aplica 

6. Fornecer tabela comparativa indicando os seguintes valores por ação de cada 

espécie e classe: 

a. Lucro líquido do exercício e dos 3 (três) exercícios anteriores 

 2017 2016 2015 2014 

Lucro (prejuízo) líquido 

do exercício 

3.666.435,94 (76.340.000,00) (98.901.492,24) (8.217.449,12) 

Lucro (prejuízo) líquido 

por ação 

0,02263 (0,46580) (0,8714) (0,1021) 
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b. Dividendo e juro sobre capital próprio distribuído nos 3 (três) exercícios anteriores 

 2017 2016 2015 2014 

Dividendos / Juros sobre capital próprio 

distribuídos no exercício 

870.778,54 - - 9.700.000,00 

Dividendos / Juros sobre capital próprio 

distribuídos por ação 

0,0053559476 - - 0,11 

 

7. Havendo destinação de lucros à reserva legal 

a. Identificar o montante destinado à reserva legal 

R$ 183.321,80 (cento e oitenta e três mil trezentos e vinte e um reais e 

oitenta centavos) 

b. Detalhar a forma de cálculo da reserva legal 

Do lucro líquido apurado, deverá ser deduzida a parcela de 5% para a 

constituição da reserva legal, que não excederá 20% do capital social. 

8. Caso a companhia possua ações preferenciais com direito a dividendos fixos ou 

mínimos 

A Companhia está listada no novo mercado e não possui ações preferenciais. 

a. Descrever a forma de cálculos dos dividendos fixos ou mínimos 

Não se aplica. 

b. Informar se o lucro do exercício é suficiente para o pagamento integral dos 

dividendos fixos ou mínimos 

Não se aplica. 

c. Identificar se eventual parcela não paga é cumulativa 

Não se aplica. 

d. Identificar o valor global dos dividendos fixos ou mínimos a serem pagos a 

cada classe de ações preferenciais 

Não se aplica. 

e. Identificar os dividendos fixos ou mínimos a serem pagos por ação 

preferencial de cada classe 

Não se aplica. 

9. Em relação ao dividendo obrigatório 
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a. Descrever a forma de cálculo prevista no estatuto 

Os acionistas têm direito a um dividendo anual não cumulativo de pelo 

menos 25% do lucro líquido do exercício, nos termos do artigo 202 da Lei nº 

6.404/76. 

b. Informar se ele está sendo pago integralmente 

O dividendo obrigatório está sendo pago integralmente 

c. Informar o montante eventualmente retido  

Não há retenção do dividendo obrigatório 

10. Havendo retenção do dividendo obrigatório devido à situação financeira da 

companhia 

Não aplicável 

a. Informar o montante da retenção 

Não se aplica. 

b. Descrever, pormenorizadamente, a situação financeira da companhia, 

abordando, inclusive, aspectos relacionados à análise de liquidez, ao capital 

de giro e fluxos de caixa positivos 

Não se aplica. 

c. Justificar a retenção dos dividendos 

Não se aplica. 

11. Havendo destinação de resultado para reserva de contingências 

Não aplicável 

a. Identificar o montante destinado à reserva 

Não se aplica. 

b. Identificar a perda considerada provável e sua causa 

Não se aplica. 

c. Explicar porque a perda foi considerada provável 

Não se aplica. 

d. Justificar a constituição da reserva 

Não se aplica. 

12. Havendo destinação de resultado para reserva de lucros a realizar 
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Não aplicável 

a. Informar o montante destinado à reserva de lucros a realizar 

Não se aplica. 

b. Informar a natureza dos lucros não-realizados que deram origem à reserva 

Não se aplica. 

13. Havendo destinação de resultado para reservas estatutárias 

Não aplicável 

a. Descrever as cláusulas estatutárias que estabelecem a reserva 

Não se aplica. 

b. Identificar o montante destinado à reserva 

Não se aplica. 

c. Descrever como o montante foi calculado 

Não se aplica. 

14. Havendo retenção de lucros prevista em orçamento de capital 

Não aplicável 

a. Identificar o montante da retenção 

Não se aplica. 

b. Fornecer cópia do orçamento de capital          

Não se aplica. 

15. Havendo destinação de resultado para a reserva de incentivos fiscais 

Não aplicável. 

a. Informar o montante destinado à reserva 

Não se aplica. 

b. Explicar a natureza da destinação 

Não se aplica. 
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ANEXO III 

Remuneração dos Administradores – Item 13 do Formulário de Referência 

 

13.1 Descrever a política ou prática de remuneração do conselho de administração, da 
diretoria estatutária e não estatutária, do conselho fiscal, dos comitês estatutários e dos 
comitês de auditoria, de risco, financeiro e de remuneração, abordando os seguintes 
aspectos 

 
a. Objetivos da política ou prática de remuneração 

 
A política de remuneração para os diretores estatuários e não estatuários tem como base o 
equilíbrio entre a estratégia de negócios, interesses dos acionistas e práticas de mercado. 
Busca, além da retribuição justa e reflexa do desempenho, a alavancagem de resultados para 
a Companhia, a retenção de nossos administradores e a recompensa para os nossos 
executivos pelo alcance de metas financeiras e operacionais e pela criação de valor. É 
coerente com a remuneração adotada pelo nosso setor e possibilita a atração e valorização de 
nossos profissionais.  
 
a) Composição da remuneração  
 

i. descrição dos elementos da remuneração e os objetivos de cada um deles  

 
Conselho de Administração:  
 
No exercício social findo em 31 de dezembro de 2017, contávamos com quatro membros 
independentes e dois membros indicados pelo acionista controlador à época. Três dos nossos 
conselheiros independentes recebem remuneração e os demais conselheiros não recebem 
remuneração. 
 
Diretoria:  
 
A remuneração dos nossos Diretores Estatutários é paga a título de pró-labore e é composta 
por dois elementos: 
 
• Remuneração fixa, cujo objetivo é refletir a responsabilidade de cada cargo, em linha com a 
política global de remuneração e com os parâmetros praticados pelo mercado;  
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• Remuneração variável de curto prazo, cujo objetivo é premiar o alcance de metas 
financeiras e operacionais anuais da Companhia, da área de responsabilidade com 
administrador e o desempenho individual.  
 
Conselho Fiscal:  
 
Na data deste Formulário de Referência, não possuímos Conselho Fiscal instalado.  
 

ii. Em relação aos 3 últimos exercícios sociais, qual a proporção de cada elemento na 
remuneração total  

 
Conselho de Administração:  
 
Apenas três dos quatro conselheiros independentes recebem um salário fixo como 
remuneração.  
 
Diretoria: 
 
A participação de cada um dos elementos listados acima na remuneração global de nossos 
administradores obedece à seguinte distribuição: 
 
 Elemento     Porcentagem 
 Remuneração fixa (salário base)........................ 80,1% 
 Remuneração variável de curto prazo................ 19,9% 
 

iii. Metodologia de cálculo e de reajuste de cada um dos elementos da remuneração 

 
O salário base da Diretoria (tanto estatutária, quanto não estatutária) é reajustado conforme 
o desempenho de cada administrador, de acordo com os indicadores de desempenho 
descritos abaixo (meritocracia). A remuneração variável de nossos administradores é 
calculada de acordo com o alcance das metas financeiras, metas internas de nossos 
resultados e metas individuais de cada administrador (“targets”), sendo esses targets 
estabelecidos de acordo com a função de cada administrador, e não consideraram eventuais 
gratificações/bonificações específicas que podem ser realizadas em casos de projetos 
específicos que envolvam a Companhia, tais como private placements, ofertas de ações e 
aquisições. Já os benefícios são reajustados uma vez por ano na data de vencimento dos 
contratos. 
 

iv. Razões que justificam a composição da remuneração 

 
Analisamos nossa performance e o desempenho de nossos administradores para manter uma 
remuneração com as práticas de mercado, adequadas à qualidade de nossos executivos e 
dentro de nossas possibilidades financeiras. As razões que justificam a composição da 
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remuneração são o incentivo na melhoria da nossa gestão e a permanência de nossos 
executivos, visando ganhos pelo comprometimento com os resultados de longo prazo e ao 
desempenho no curto prazo. 
 
v.  existência de membros não remunerados pelo emissor e a razão para esse fato 

 
Atualmente temos dois membros do Conselho que não recebem remuneração. Por serem 
representantes de acionistas relevantes da Companhia, decidiram não receber remuneração. 
  
c. Principais indicadores de desempenho que são levados em consideração na 
determinação de cada elemento da remuneração 

 
Nós bonificamos a Diretoria com base na avaliação de critérios de desempenho. Levamos em 
consideração o indicador de desempenho de resultados financeiros obtidos por nós durante o 
ano, para a determinação do montante total a ser distribuído a título de bonificação. Além da 
avaliação global da performance da Companhia no período, são considerados também 
indicadores de desempenho individuais, tais como o alcance de metas e cumprimento de 
tarefas pré-determinadas para cada administrador. Ainda, as competências de cada indivíduo 
tornam-se um fator adicional na sua remuneração, uma vez que procuramos reconhecer seus 
talentos e retê-los. 
 
d. Como a remuneração é estruturada para refletir a evolução dos indicadores de 
desempenho 

 
A remuneração é estruturada para refletir a evolução dos indicadores de desempenho da 
seguinte maneira: analisamos nossa performance e o desempenho de nossa Diretoria 
regularmente através de uma avaliação formal de desempenho ao final de cada ano, de forma 
a acompanhar o atingimento das metas pré-estabelecidas, da Companhia e individuais, 
calculando o aumento do salário base e o valor da bonificação (remuneração variável) de 
acordo com o merecimento de cada administrador. 
 
e. Como a política ou prática de remuneração se alinha aos interesses do emissor de 
curto, médio e longo prazo. 

 
A nossa política de remuneração se alinha com os nossos interesses de curto, médio e longo 
prazo na medida em que atrela a Diretoria a metas financeiras, metas internas de resultados 
da Companhia e metas individuais, todas voltadas ao nosso plano de negócios. 
 
f. Existência de remuneração suportada por subsidiárias, controladas ou controladores 
diretos ou indiretos. 
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No exercício social findo em 31 de dezembro de 2017, nenhuma parte da remuneração dos 
administradores da Companhia foi suportada por subsidiárias, controladas ou eventuais 
controladores diretos ou indiretos. 
 
g. Existência de qualquer remuneração ou benefício vinculado à ocorrência de 
determinado evento societário, tal como alienação do controle societário da Companhia. 

 
Não se aplica. 
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13.2 -  Remuneração total por órgão  

 

 
Remuneração total prevista para o Exercício corrente 31/12/2018 ï Valores Anuais 

 

Conselho de 

Administração Diretoria Estatutária  Conselho Fiscal Total 

Nº de membros 6,00 7,00                                  13,00  

Nº de membros remunerados 4,00 7,00                                  11,00  

Remuneração fixa anual 1.291.770,72 7.052.230,09                      8.344.000,81  

Salário ou pró-labore  5.876.858,41                      5.876.858,41  

Benefícios direto e indireto  -                                        -    

Participações em comitês 1.291.770,72 -                      1.291.770,72  

Outros  1.175.371,68                      1.175.371,68  

Descrição de outras remunerações 

fixas 
  

 
                                      -    

Remuneração variável - 7.013.105,45                      7.013.105,45  

Bônus  -                                        -    

Participação de resultados  7.013.105,45                      7.013.105,45  

Participação em reuniões                                          -    

Comissões                                          -    

Outros                                          -    

Descrição de outras remunerações 

variáveis 
  

 
                                      -    

Pós-emprego                                          -    

Cessação do cargo      

Baseada em ações (incluindo 

opções) 
377.307,81 8.265.585,93 

 
                    8.642.893,74  

Observações O número de 

membros do 
Conselho foi 

apurado conforme 

orientação do Ofício 
Circular SEP 

01/2017. 

O número de 

membros da 
Diretoria foi apurado 
conforme orientação 

do Ofício Circular 
SEP 01/2017. 

  

Total da remuneração                      

1.669.078,53  

                 

22.330.921,47  

 24.000.000,00  

 

 

 
Remuneração total prevista para o Exercício corrente 31/12/2017 ï Valores Anuais 

 

Conselho de 

Administração Diretoria E statutária Conselho Fiscal Total 

Nº de membros 5,42 4,17  9,58 

Nº de membros remunerados 1,83 4,17  6,00 

Remuneração fixa anual 367.467,87 4.687.564,21  5.055.032,08 

Salário ou pró-labore  3.752.222,15  3.752.222,15 

Benefícios direto e indireto  194.494,43  194.494,43 

Participações em comitês 367.467,87   367.467,87 

Outros  740.847,63  740.847,63 

Descrição de outras remunerações fixas    - 

Remuneração variável - 1.164.904,00  1.164.904,00 

Bônus  1.164.904,00  1.164.904,00 

Participação de resultados    - 

Participação em reuniões    - 

Comissões    - 

Outros    - 

Descrição de outras remunerações 

variáveis 
  

 
- 

Pós-emprego    - 

Cessação do cargo     

Baseada em ações (incluindo opções) 

445.682,16 6.837.888,46 

                     
7.283.570,61  

 

Observações O número de membros do 

Conselho foi apurado 

conforme orientação do 

O número de membros da 

Diretoria apurado 

conforme orientação do 
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Ofício Circular SEP 

02/2016 

Ofício Circular SEP 

02/2016. 

Total da remuneração 813.150,03 12.690.356,67                    13.503.506,69  

 

 
Remuneração total prevista para o Exercício corrente 31/12/2016 ï Valores Anuais 

 

Conselho de 

Administração Diretoria Estatutária  Conselho Fiscal Total 

Nº de membros                                    5,50                                   5,00                                   10,50  

Nº de membros remunerados                                    2,50                                   5,00                                     7,50  

Remuneração fixa anual                         547.100,00                     6.393.114,24                       6.940.214,24  

Salário ou pró-labore                      4.515.333,32                       4.515.333,32  

Benefícios direto e indireto                         228.114,26                          228.114,26  

Participações em comitês                         547.100,00                            547.100,00  

Outros                      1.649.666,66                       1.649.666,66  

Descrição de outras remunerações fixas 
    

                                       
-    

Remuneração variável                                        -                       3.571.000,00                       3.571.000,00  

Bônus                      3.571.000,00                       3.571.000,00  

Participação de resultados                                           -      

Participação em reuniões                                           -      

Comissões                                           -      

Outros                                           -      

Descrição de outras remunerações 

variáveis 
                                          -      

Pós-emprego                                           -      

Cessação do cargo         

Baseada em ações (incluindo opções) 295.056,62 1.654.437,11                           1.949.493,73 

Observações O número de membros do 

Conselho foi apurado 

conforme orientação do 

Ofício Circular SEP 

02/2016 

O número de membros da 

Diretoria apurado 

conforme orientação do 

Ofício Circular SEP 

02/2016. 

  

Total da remuneração 842.156,62 11.618.551,35                    12.460.707,97  

 

 
Remuneração total prevista para o Exercício corrente 31/12/2015 ï Valores Anuais 

 

Conselho de 

Administração Diretoria Estatutária  Conselho Fiscal Total 

Nº de membros                                  5,00                                   6,58                                  11,58  

Nº de membros remunerados                                  2,00                                   6,58                                    8,58  

Remuneração fixa anual                       634.500,06                     5.214.949,26                      5.849.449,32  

Salário ou pró-labore                      4.007.703,47                      4.007.703,47  

Benefícios direto e indireto                         197.066,92                         197.066,92  

Participações em comitês                       634.500,06                           634.500,06  

Outros                      1.010.178,87                      1.010.178,87  

Descrição de outras remunerações fixas                                          -    

Remuneração variável                      1.051.105,00                      1.051.105,00  

Bônus                      1.051.105,00                      1.051.105,00  

Participação de resultados                                          -    

Participação em reuniões                                          -    

Comissões                                          -    

Outros                                          -    

Descrição de outras remunerações 

variáveis 
    

 
                                    -    

Pós-emprego                                          -    

Cessação do cargo        

Baseada em ações (incluindo opções)                      3.047.000,00                      3.047.000,00  

Observações O número de membros do 

Conselho foi apurado 

conforme orientação do 

Ofício Circular SEP 

02/2016 

O número de membros da 

Diretoria foi apurado 

conforme orientação do 

Ofício Circular SEP 

02/2016 

  

Total da remuneração                       634.500,06                     9.313.054,26                      9.947.554,32  
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13.3. Em relação à remuneração variável dos 3 últimos exercícios sociais e à prevista para 
o exercício social corrente do conselho de administração, da diretoria estatutária e do 
conselho fiscal, elaborar tabela com o seguinte conteúdo 

 
Remuneração variável prevista para o exercício social corrente (2018) 

 
Conselho de 

Administração 
Diretoria Estatutária  Conselho Fiscal Total 

Nº total de membros 6,00 7,00 n/a 13,00 

Nº de membros remunerados 4,00 7,00 n/a 11,00 

Bônus - R$ 7.013.105,45 
 

R$ 7.013.105,45 

Valor mínimo previsto no plano de 

remuneração 
- - n/a R$ 0,00 

Valor máximo previsto no plano de 

remuneração 
- R$ 7.013.105,45 n/a R$ 7.013.105,45 

Valor previsto no plano de remuneração, 

caso as metas sejam atingidas 
- R$ 7.013.105,45 n/a R$ 7.013.105,45 

Participação nos resultados R$ 0,00 R$ 0,00 
 

R$ 0,00 

Valor mínimo previsto no plano de 

remuneração 
R$ 0,00 R$ 0,00 n/a R$ 0,00 

Valor máximo previsto no plano de 
remuneração 

R$ 0,00 R$ 0,00 n/a R$ 0,00 

Valor previsto no plano de remuneração, 

caso as metas sejam atingidas 
R$ 0,00 R$ 0,00 n/a R$ 0,00 

 

 
Remuneração variável - exercício social encerrado em 31.12.2017 

 
Conselho de 

Administração 
Diretoria Estatutária  Conselho Fiscal Total 

Nº total de membros 5,42 4,17 n/a 9,58 

Nº de membros remunerados 1,83 4,17 n/a 6,00 

Bônus R$ 0,00 R$ 1.164.904,00 n/a R$ 1.164.904,00 

Valor mínimo previsto no plano de 

remuneração 
- R$ 5.300.000,00 n/a R$ 5.300.000,00 

Valor máximo previsto no plano de 

remuneração 
- R$ 5.300.000,00 n/a R$ 5.300.000,00 

Valor previsto no plano de remuneração, caso 

as metas sejam atingidas 
- R$ 1.164.904,00 n/a R$ 1.164.904,00 

Participação nos resultados R$ 0,00 R$ 0,00 
 

R$ 0,00 

Valor mínimo previsto no plano de 

remuneração 
R$ 0,00 R$ 0,00 n/a R$ 0,00 

Valor máximo previsto no plano de 

remuneração 
R$ 0,00 R$ 0,00 n/a R$ 0,00 

Valor previsto no plano de remuneração, caso 

as metas sejam atingidas 
R$ 0,00 R$ 0,00 n/a R$ 0,00 

 
Remuneração variável - exercício social encerrado em 31.12.2016 

 
Conselho de 

Administração 
Diretoria Estatutária  Conselho Fiscal Total 

Nº total de membros 5,50 5 n/a 10,5 

Nº de membros remunerados 2,50 5 n/a 7,50 

Bônus R$ 0,00 R$ 3.571.000,00 
 

R$ 3.571.000,00 

Valor mínimo previsto no plano de 

remuneração 
R$ 0,00 R$ 0,00 n/a R$ 0,00 

Valor máximo previsto no plano de 
remuneração 

R$ 0,00 R$ 6.617.100,00 n/a R$ 6.617.100,00 

Valor previsto no plano de remuneração, 

caso as metas sejam atingidas 
R$ 0,00 R$ 5.000.926,04 n/a R$ 5.000.926,04 

Valor efetivamente reconhecido no 
resultado do exercício social 

R$ 0,00 R$ 3.571.000,00 n/a R$ 3.571.000,00 

Participação nos resultados R$ 0,00 R$ 0,00 
 

R$ 0,00 

Valor mínimo previsto no plano de 
remuneração 

R$ 0,00 R$ 0,00 n/a R$ 0,00 

Valor máximo previsto no plano de 

remuneração 
R$ 0,00 R$ 0,00 n/a R$ 0,00 

Valor previsto no plano de remuneração, 
caso as metas fossem atingidas 

R$ 0,00 R$ 0,00 n/a R$ 0,00 
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Valor efetivamente reconhecido no 

resultado do exercício social 
R$ 0,00 R$ 0,00 n/a R$ 0,00 

 
Remuneração variável - exercício social encerrado em 31.12.2015 

 
Conselho de 

Administração 
Diretoria Estatutária  Conselho Fiscal Total 

Nº total de membros 5 6,58 n/a 11,58 

Nº de membros remunerados 2,0 6,58 
 

n/a 
8,58 

Bônus  R$ 1.051.105,00  R$ 1.051.105,00 

Valor mínimo previsto no plano de 

remuneração 
R$ 0,00 R$ 0,00 n/a R$ 0,00 

Valor máximo previsto no plano de 
remuneração 

R$ 0,00 R$ 1.069.139,00 n/a R$ 1.069.139,00 

Valor previsto no plano de remuneração 

caso as metas fossem atingidas 
R$ 0,00 R$ 1.069.139,00 n/a R$ 1.069.139,00 

Valor efetivamente reconhecido no 

resultado do exercício social 
R$ 0,00 R$ 1.051.105,00 n/a R$ 1.051.105,00 

Participação nos resultados R$ 0,00 R$ 0,00 n/a R$ 0,00 

Valor mínimo previsto no plano de 
remuneração 

R$ 0,00 R$ 0,00  R$ 0,00 

Valor máximo previsto no plano de 

remuneração 
R$ 0,00 R$ 0,00 n/a R$ 0,00 

Valor previsto no plano de remuneração, 
caso as metas fossem atingidas 

R$ 0,00 R$ 0,00 n/a R$ 0,00 

Valor efetivamente reconhecido no 

resultado 
R$ 0,00 R$ 0,00 n/a R$ 0,00 
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13.4 - Em relação ao plano de remuneração baseado em ações do conselho de 
administração e da diretoria estatutária, em vigor no último exercício social e previsto para 
o exercício social corrente, descrever  

 
A Companhia possui dois planos de opção de compra de ações: (i) O Plano de Opção de 
Compra de Ações, aprovado em Assembleia Geral Extraordinária da Companhia, realizada em 
30 de abril de 2015 e alterado em Assembleia Geral Extraordinária da Companhia realizada 
em 29 de abril de 2016 (“Plano de Opção 2015”); e (ii) o Plano de Opção de Compra de Ações, 
aprovado em Assembleia Geral Extraordinária da Companhia, realizada em 18 de outubro de 
2017 (“Plano de Opção 2017” e, quando em conjunto com o “Plano de Opção 2015”, “Planos 
de Opção”). Exceto quando disposto em contrário, os Planos de Opção possuem os mesmos 
termos e condições gerais. 
 
a. Termos e condições gerais  

 
1. Potenciais beneficiários  

Os potenciais beneficiários do Plano são administradores e empregados da Companhia e de 
suas controladas, bem como as pessoas naturais que prestem serviços à Companhia ou a suas 
controladas.  

2. Número máximo de opções a serem outorgadas  

Nos termos do “Plano de Opção – 2015”, aprovado em Assembleia Geral Extraordinária 
realizada em 30 de abril de 2015, as opções outorgadas não poderão abranger mais do que o 
limite máximo de ações representativas de até 5,0% (cinco por cento) do capital social da 
Companhia na data, ou seja, 8.326.580 (oito milhões trezentas e vinte e seis mil quinhentas e 
oitenta) ações ordinárias. 

Em 27 de outubro de 2017, o Conselho de Administração aprovou o “Plano de Opção – 2017”, 
com outorgas de opções limitadas a 4.550.000 ações ordinárias, equivalente, na data, a 2,73% 
do capital social da Companhia. 

3. Número máximo de ações abrangidas pelo plano 
Conforme explicado no item “b” acima, o “Plano de Opção – 2015” prevê que as ações por ele 
abrangidas devem respeitar o limite máximo de 5,0% (cinco por cento) do capital social da 
Companhia e o “Plano de Opção – 2017” deve ter opções outorgadas no limite de 4.550.000 
ações ordinárias. 

4. Condições de aquisição 
O Conselho de Administração ou o Comitê de Remuneração (“Comitê”), conforme o caso 
definirá, sempre observando as diretrizes gerais do Plano de Opção: (i) os Beneficiários; (ii) o 
número total de ações da Companhia objeto de outorga; (iii) a divisão da outorga em lotes, se 
for o caso; (iv) o preço de exercício; (v) o prazo de exercício; (vi) eventuais restrições às ações 
recebidas pelo exercício da opção; (vii) períodos de vesting e hipóteses de antecipação; e (viii) 
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eventuais disposições sobre penalidades. Ainda o Conselho de Administração ou o Comitê, 
conforme o caso deverá fixar os termos e as condições de cada opção em Contrato de 
Outorga de Opção de Compra de Ações (“Contrato”), a ser celebrado entre a Companhia e 
cada Beneficiário. O Contrato definirá o número de ações que o Beneficiário terá direito de 
adquirir ou subscrever com o exercício da opção e quaisquer outros termos e condições. 

5. Critérios pormenorizados para fixação do preço de exercício 
O preço de exercício será determinado pelo Conselho de Administração ou pelo Comitê, 
conforme o caso, e será baseado na média de preços de negociação das ações da Companhia 
na B3, antiga BM&FBOVESPA, em período a ser determinado pelo Conselho de Administração 
ou Comitê, conforme o caso, no momento da outorga das opções. 

6. Critérios para fixação do prazo de exercício 

Conforme previsto no Plano de Opção, os prazos de exercício serão definidos pelo Conselho 
de Administração ou do Comitê, conforme o caso, nos contratos a serem celebrados com os 
Beneficiários por ocasião da outorga das opções, e de acordo com os objetivos do Plano. 

Caso as opções não sejam exercidas no prazo fixado em contrato, o Beneficiário perderá o 
direito ao exercício das respectivas opções sem direito a qualquer indenização, salvo no caso 
de prazo final para exercício fixado de maneira distinta no Contrato por autorização do 
Conselho de Administração ou do Comitê, conforme o caso, e sempre respeitando eventuais 
restrições à transferência das ações resultante do exercício das opções, se aplicável. 

Os Vestings poderão ser antecipados, integral ou parcialmente, a critério do Conselho de 
Administração ou do Comitê, conforme o caso, em observância às situações especiais 
previstas no contrato de cada Beneficiário. 

Além disso, os Beneficiários estarão sujeitos às regras restritivas ao uso de informação 
privilegiada aplicáveis às companhias abertas em geral, conforme legislação aplicável. 

De tal forma, o Conselho de Administração ou o Comitê, conforme o caso poderá determinar 
a suspensão do direito ao exercício das opções, sempre que se verificarem situações que, nos 
termos da lei ou regulamentação em vigor, restrinjam ou impeçam a negociação de ações por 
parte dos Beneficiários. A referida suspensão eventualmente imposta pelo Conselho de 
Administração ou pelo Comitê, conforme o caso terá vigência até que a causa que lhe deu 
origem seja sanada ou superada. 

7. Forma de liquidação de opções 

O Conselho de Administração ou o Comitê, conforme o caso, fixará os termos e condições 
específicos para a liquidação das opções outorgadas aos Beneficiários em cada Contrato, 
sempre observando as diretrizes previstas no Plano de Opção. 
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Deve-se ressaltar que a parcela da opção não exercida nos prazos e condições estipulados no 
Plano de Opção ou no Contrato será considerada automaticamente extinta, sem direito a 
indenização. 

O preço de exercício da opção será pago pelos Beneficiários à vista, no ato da aquisição ou da 
subscrição ou na forma estipulada pelo Conselho de Administração ou Comitê, conforme o 
caso. 

 
8. Critérios e eventos que, quando verificados, ocasionarão a suspensão, alteração ou extinção 
do plano 
 
O Plano de Opção prevê que o mesmo poderá ser alterado a qualquer tempo por decisão do 
Conselho de Administração, desde que observado: (i) a impossibilidade de aumento do limite 
total das ações que possam ser conferidas pelo exercício de opções outorgadas; (ii) a 
impossibilidade de alteração ou prejuízos a quaisquer direitos ou obrigações de qualquer 
acordo existente sobre opção de compra sem o consentimento do Beneficiário; e (iii) os 
Contratos a serem celebrados com os respectivos Beneficiários, que deverão permanecer em 
vigor, de acordo com as suas cláusulas e condições. 
 
Na hipótese de dissolução, transformação, incorporação, fusão, cisão ou reorganização da 
Companhia, na qual a Companhia não seja a sociedade remanescente, o Conselho de 
Administração determinará, a seu critério, a extinção ou continuidade do Plano, quando 
viável, efetivando, nesta última hipótese, os ajustes necessários para garantir sua 
continuidade. 
 

b. Principais objetivos do plano 

  
Os principais objetivos do Plano de Opção são: (i) a retenção e valorização profissional de 
executivos da Companhia e de suas sociedades controladas diretas ou indiretas; e (ii) a 
obtenção de maior alinhamento dos interesses desses executivos com os interesses dos 
acionistas e da Companhia. 
 
c. Forma como o plano contribui para esses objetivos  

 
A outorga de opções sob o Plano de Opção permite que os Beneficiários se sintam 
estimulados a se tornarem acionistas da Companhia. Com isso, ao investir seus próprios 
recursos na Companhia, os Beneficiários têm fortes incentivos para que: (i) tomem as suas 
decisões tendo em vista a geração de valor para a Companhia e seus acionistas; e (ii) pautem 
as suas ações visando o cumprimento dos objetivos estratégicos e planos de crescimento para 
a Companhia. 
  
Ao mesmo tempo, as outorgas de opções são estruturadas de maneira a permitir que os 
potenciais ganhos decorrentes da venda de ações sejam realizados, se for o caso, apenas no 
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longo prazo, e caso o participante permaneça vinculado à Companhia, assim atuando para 
estimular sua permanência, no sentido de lograr o objetivo de retenção dos executivos de 
alto nível da Companhia.  
 
d. Como o plano se insere na nossa política de remuneração 

 
O Plano de Opção está inserido na política de remuneração da Companhia, constituindo um 
instrumento de incentivo ao bom desempenho de seus profissionais e ao comprometimento, 
por parte dos Beneficiários, com as metas estabelecidas pela Companhia, ou seja, está 
vinculado à remuneração dos conselheiros independentes, diretores estatutários e 
executivos, bem como, dos executivos de nossas sociedades controladas.  
 
e. Como o plano alinha os interesses dos administradores e do emissor a curto, médio e 
longo prazo. 

 
 
O Plano de Opção alinha os interesses da Companhia aos de seus administradores e acionistas 
por meio de benefícios vinculados ao desempenho de suas ações. Por meio do Plano de 
Opção, a Companhia busca estimular a melhoria em sua gestão e a permanência de seus 
administradores e executivos, visando ganhos pelo comprometimento com os resultados em 
longo prazo. No médio prazo, a melhoria dos resultados e valorização das ações de emissão 
da Companhia, maximizam os ganhos dos Beneficiários, os incentivando a permanecerem 
trabalhando na Companhia. No curto prazo, o cumprimento das metas estabelecidas e o 
alcance dos resultados anuais propostos resultam em um alinhamento entre os interesses da 
Companhia e os interesses dos Beneficiários. Por fim, em longo prazo, com o Vesting sendo 
estabelecidos pelo Conselho de Administração ou pelo Comitê, conforme o caso, para que o 
Beneficiário receba a integralidade das opções a que tem direito, tornando-o, neste ponto, 
atrativo para a fidelização destes executivos, além de tornar comum o interesse entre a 
Companhia e seus executivos no crescimento das operações.  
 
f. Número máximo de ações abrangidas  

 
A quantidade máxima de ações que podem ser objeto de Opção de Compra é equivalente a 
5,0% das ações representativas do capital social da Companhia (vide item a.2 supra).  
 
g. Número máximo de opções a serem outorgadas  

 
A quantidade máxima de opções a serem outorgadas sob o Plano é idêntica ao número 
máximo de ações abrangidas. 
 
h. Condições de aquisição de ações  
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O Conselho de Administração ou o Comitê de Remuneração (“Comitê”), conforme o caso, 
definirá, sempre observando as diretrizes gerais do Plano de Opção: (i) os Beneficiários; (ii) o 
número total de ações da Companhia objeto de outorga; (iii) a divisão da outorga em lotes, se 
for o caso; (iv) o preço de exercício; (v) o prazo de exercício; (vi) eventuais restrições às ações 
recebidas pelo exercício da opção; (vii) períodos de vesting e hipóteses de antecipação; e (viii) 
eventuais disposições sobre penalidades. Ainda o Conselho de Administração ou o Comitê, 
conforme o caso, deverá fixar os termos e as condições de cada opção em Contrato de 
Outorga de Opção de Compra de Ações (“Contrato”), a ser celebrado entre a Companhia e 
cada Beneficiário. O Contrato definirá o número de ações que o Beneficiário terá direito de 
adquirir ou subscrever com o exercício da opção e quaisquer outros termos e condições. 
  
Nenhuma ação será entregue ao Beneficiário em decorrência do exercício da opção a não ser 
que todas as exigências legais, estatutárias, contratuais e regulamentares tenham sido 
integralmente cumpridas. 
 
i. Critérios para fixação do preço de aquisição ou exercício 

 
Vide item a.5 supra. 
 
j. Critérios para fixação de prazo de exercício 

  
Vide item a.6 supra. 
 
k. Forma de liquidação  

 
Vide item a.7 supra. 
 
l. restrições à transferência das ações  

  
Não há, além das dispostas na política de negociação de valores mobiliários da Companhia. 
 
m. Critérios e eventos que, quando verificados, ocasionarão a suspensão, alteração ou 
extinção do plano. 

 
Vide item a.8 supra. 
 
n. efeitos da saída do administrador dos órgãos do emissor sobre seus direitos 
previstos no plano de remuneração baseado em ações 

 
O Conselho de Administração ou o Comitê, conforme o caso, estabelecerá no Contrato se 
haverá antecipação do Vesting ou extinção das opções nas hipóteses de dispensa sem Justa 
Causa, pedido de demissão do Beneficiário, falecimento, aposentadoria ou invalidez 
permanente do Beneficiário (cada uma desta hipóteses um "Evento"). 
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13.5 - Em relação à remuneração baseada em ações reconhecida no resultado dos 3 últimos 
exercícios sociais e à prevista para o exercício social corrente, do conselho de administração 
e da diretoria estatutária, elaborar tabela com o seguinte conteúdo 

 
 

Remuneração baseada em ações - exercício social encerrado em 31/12/2017 
   

  Conselho de Administração Diretoria Estatutária 

Nº total de membros 5,42 4,17 

Nº de membros remunerados 3,00 6,00 

Preço médio ponderado do exercício: 
  

(a) Das opções em aberto no início do exercício social 4,46 4,25 

(b) Das opções perdidas durante o exercício social N/A 4,50 

(c) Das opções exercidas durante o exercício social 4,26 2,47 

(d) Das opções expiradas durante o exercício social N/A N/A 

Diluição potencial no caso de exercício de todas as opções outorgadas 0,29% 3,29% 

    

Remuneração baseada em ações - exercício social encerrado em 31/12/2016 
   

  Conselho de Administração Diretoria Estatutária 

Nº total de membros 5,50 5,00 

Nº de membros remunerados 3,00 5,00 

Preço médio ponderado do exercício: 
  

(a) Das opções em aberto no início do exercício social 4,21 4,24 

(b) Das opções perdidas durante o exercício social 4,29 4,51 

(c) Das opções exercidas durante o exercício social 4,29 N/A 

(d) Das opções expiradas durante o exercício social N/A N/A 

Diluição potencial no caso de exercício de todas as opções outorgadas 0,15% 1,95% 

  

   

 

Remuneração baseada em ações - exercício social encerrado em 31/12/2015 
   Conselho de Administração Diretoria Estatutária 

Nº total de membros 5,00 6,58 

Nº de membros remunerados 2,00 4,00 

Preço médio ponderado do exercício: 
  

(a) Das opções em aberto no início do exercício social N/A N/A 

(b) Das opções perdidas durante o exercício social N/A N/A 

(c) Das opções exercidas durante o exercício social N/A N/A 

(d) Das opções expiradas durante o exercício social N/A N/A 

Diluição potencial no caso de exercício de todas as opções outorgadas 0,13% 1,61% 
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06/08/2015 
Conselho de 

Administração 
Diretoria Estatutária  

 Outorga de opções de compras de ações     

Data de outorga (a partir de) 06/08/2015 N/A 

Quantidade de opções outorgadas                                     300.000   N/A  

Prazo para que as opções se tornem exercíveis 12 meses após a outorga N/A 

Prazo máximo para exercício das opções 24 meses após o vesting N/A 

Prazo de restrição à transferência das ações N/A N/A 

Valor justo das opções na data da outorga                                           1,52   N/A  

   

06/10/2015 
Conselho de 

Administração 
Diretoria E statutária 

 Outorga de opções de compras de ações     

Data de outorga (a partir de) 06/10/2015 N/A 

Quantidade de opções outorgadas                                     150.000   N/A  

Prazo para que as opções se tornem exercíveis 12 meses após a outorga N/A 

Prazo máximo para exercício das opções 24 meses após o vesting N/A 

Prazo de restrição à transferência das ações N/A N/A 

Valor justo das opções na data da outorga                                           0,85   N/A  

   

25/07/2016 
Conselho de 

Administração 
Diretoria Estatutária  

 Outorga de opções de compras de ações     

Data de outorga (a partir de) 25/07/2016 N/A 

Quantidade de opções outorgadas                                       75.000   N/A  

Prazo para que as opções se tornem exercíveis 12 meses após a outorga N/A 

Prazo máximo para exercício das opções 24 meses após o vesting N/A 

Prazo de restrição à transferência das ações N/A N/A 

Valor justo das opções na data da outorga                                           2,34   N/A  

   

13/04/2017 
Conselho de 

Administração 
Diretoria Estatutária  

 Outorga de opções de compras de ações     

Data de outorga (a partir de) 13/04/2017 N/A 

Quantidade de opções outorgadas                                     200.000   N/A  

Prazo para que as opções se tornem exercíveis 12 meses após a outorga N/A 

Prazo máximo para exercício das opções 24 meses após o vesting N/A 

Prazo de restrição à transferência das ações N/A N/A 

Valor justo das opções na data da outorga                                           2,23   N/A  

   

12/05/2015 
Conselho de 

Administração 
Diretoria Estatutária  

 Outorga de opções de compras de ações     

Data de outorga (a partir de) N/A 12/05/2015 

Quantidade de opções outorgadas  N/A                                      600.000  

Prazo para que as opções se tornem exercíveis N/A 12 meses após a outorga 

Prazo máximo para exercício das opções N/A 24 meses após o vesting 
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Prazo de restrição à transferência das ações N/A N/A 

Valor justo das opções na data da outorga  N/A                                            3,28  

   

01/07/2015 
Conselho de 

Administração 
Diretoria Estatutária  

 Outorga de opções de compras de ações     

Data de outorga (a partir de) N/A 01/07/2015 

Quantidade de opções outorgadas  N/A                                   3.150.000  

Prazo para que as opções se tornem exercíveis N/A 12 meses após a outorga 

Prazo máximo para exercício das opções N/A 24 meses após o vesting 

Prazo de restrição à transferência das ações N/A N/A 

Valor justo das opções na data da outorga  N/A                                            4,63  

   

27/12/2016 
Conselho de 

Administração 
Diretoria Estatutária  

 Outorga de opções de compras de ações     

Data de outorga (a partir de) N/A 27/12/2016 

Quantidade de opções outorgadas  N/A                                   2.000.000  

Prazo para que as opções se tornem exercíveis N/A 12 meses após a outorga 

Prazo máximo para exercício das opções N/A 24 meses após o vesting 

Prazo de restrição à transferência das ações N/A N/A 

Valor justo das opções na data da outorga  N/A                                            1,55  

   

20/01/2017 
Conselho de 

Administração 
Diretoria Estatutária  

 Outorga de opções de compras de ações     

Data de outorga (a partir de) N/A 20/01/2017 

Quantidade de opções outorgadas  N/A                                      800.000  

Prazo para que as opções se tornem exercíveis N/A 12 meses após a outorga 

Prazo máximo para exercício das opções N/A 24 meses após o vesting 

Prazo de restrição à transferência das ações N/A N/A 

Valor justo das opções na data da outorga  N/A                                            1,85  

   

31/03/2017 
Conselho de 

Administração 
Diretoria Estatutária  

 Outorga de opções de compras de ações     

Data de outorga (a partir de) N/A 31/03/2017 

Quantidade de opções outorgadas  N/A                                      200.000  

Prazo para que as opções se tornem exercíveis N/A 12 meses após a outorga 

Prazo máximo para exercício das opções N/A 24 meses após o vesting 

Prazo de restrição à transferência das ações N/A N/A 

Valor justo das opções na data da outorga  N/A                                            2,85  

   

07/08/2017 
Conselho de 

Administração 
Diretoria Estatutária  

 Outorga de opções de compras de ações     

Data de outorga (a partir de) N/A 07/08/2017 

Quantidade de opções outorgadas  N/A                                        50.000  

Prazo para que as opções se tornem exercíveis N/A 12 meses após a outorga 

Prazo máximo para exercício das opções N/A 24 meses após o vesting 

Prazo de restrição à transferência das ações N/A N/A 
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Valor justo das opções na data da outorga  N/A                                            3,07  

   

15/09/2017 
Conselho de 

Administração 
Diretoria Estatutária  

 Outorga de opções de compras de ações     

Data de outorga (a partir de) N/A 15/09/2017 

Quantidade de opções outorgadas  N/A                                      500.000  

Prazo para que as opções se tornem exercíveis N/A 12 meses após a outorga 

Prazo máximo para exercício das opções N/A 24 meses após o vesting 

Prazo de restrição à transferência das ações N/A N/A 

Valor justo das opções na data da outorga  N/A                                            5,65  

   

16/11/2017 
Conselho de 

Administração 
Diretoria Estatutária  

 Outorga de opções de compras de ações     

Data de outorga (a partir de) 16/11/2017 16/11/2017 

Quantidade de opções outorgadas                                     200.000                                   3.925.000  

Prazo para que as opções se tornem exercíveis 12 meses após a outorga 12 meses após a outorga 

Prazo máximo para exercício das opções 24 meses após o vesting 24 meses após o vesting 

Prazo de restrição à transferência das ações N/A N/A 

Valor justo das opções na data da outorga                                           2,30                                            1,91  
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13.6 - Em relação às opções em aberto do conselho de administração e da diretoria 
estatutária ao final do último exercício social, elaborar tabela com o seguinte conteúdo  

 
Para mais informações, vide item 13.5 acima.  
 
Exercício Social findo em 31 de dezembro de 2017 
 

31 de dezembro de 2017 
Conselho de 

Administração 

Diretoria 

Estatutária 

Nº total de membros 5,42 4,17 

Nº de membros remunerados 3,00 6,00 

Opções ainda não exercíveis 
  

Quantidade 400.000 6.475.000 

Prazo máximo para exercício das opções 24 meses após o vesting 
24 meses após o 

vesting 

Prazo de restrição à transferência das ações N/A N/A 

Preço médio ponderado de exercício 7,38 4,02 

Valor justo das ações no último dia do período 2,27 1,28 

Opções exercíveis 
  

Quantidade 150.000 - 

Prazo máximo para exercício das opções 30/04/2019 N/A 

Prazo de restrição à transferência das ações N/A N/A 

Preço médio ponderado de exercício 4,41 N/A 

Valor justo das ações no último dia do exercício social 0,85 N/A 
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13.7 - Em relação às opções exercidas e ações entregues relativas à remuneração baseada 
em ações do conselho de administração e da diretoria estatutária, nos 3 últimos exercícios 
sociais, elaborar tabela com o seguinte conteúdo: 

 
Exercício Social findo em 31 de dezembro de 2015 
 
Em 30 de abril de 2015, a Companhia aprovou o plano de remuneração com base ações para 
os membros da administração por meio da Assembleia Geral Ordinária e Extraordinária. Em 
31 de dezembro de 2015, não houve exercício ou entrega de opções. 
 

Opções exercidas ao final do exercício social encerrado C A 

31 de dezembro de 2015 
Conselho de 

Administração 

Diretoria 

Estatutária 

Nº total de membros                        5,00                     6,58  

Nº de membros remunerados  N/A   N/A  

Opções exercidas     

Número de ações  N/A   N/A  

Preço médio ponderado de exercício  N/A   N/A  

Diferença entre o valor de exercício e o valor de mercado 
das ações relativas às opções exercidas 

 N/A   N/A  

Ações entregues     

Número de ações entregues  N/A   N/A  

Preço médio ponderado de aquisição  N/A   N/A  

Diferença entre o valor de aquisição e o valor de mercado das ações adquiridas N/A N/A 

 

 
Exercício Social findo em 31 de dezembro de 2016 
 
Em 31 de dezembro de 2016, foram exercidas 100.000 opções. 
 
Opções exercidas ao final do exercício social encerrado C A 

31 de dezembro de 2016 
Conselho de 

Administração 

Diretoria 

Estatutária 

Nº total de membros                        5,50                     5,00  

Nº de membros remunerados                        1,00   N/A  

Opções exercidas     

Número de ações                  100.000   N/A  

Preço médio ponderado de exercício                        4,29   N/A  

Diferença entre o valor de exercício e o valor de mercado 

das ações relativas às opções exercidas 
-                      0,68   N/A  

Ações entregues     

Número de ações entregues                  100.000   N/A  

Preço médio ponderado de aquisição                        4,29   N/A  

Diferença entre o valor de aquisição e o valor de mercado das ações adquiridas -                      0,68  N/A 
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Exercício Social findo em 31 de dezembro de 2017 
 
Em 31 de dezembro de 2017, foram exercidas 2.050.000 opções. 
 
Opções exercidas ao final do exercício social encerrado C A 

31 de dezembro de 2017 
Conselho de 

Administração 

Diretoria 

Estatutária 

Nº total de membros                        5,42                     4,17  

Nº de membros remunerados                        3,00                     6,00  

Opções exercidas     

Número de ações                  225.000            1.825.000  

Preço médio ponderado de exercício                        4,26                     2,47  

Diferença entre o valor de exercício e o valor de mercado 

das ações relativas às opções exercidas 
-                      2,53  -                  5,55  

Ações entregues     

Número de ações entregues                  225.000            1.825.000  

Preço médio ponderado de aquisição                              4                     2,47  

Diferença entre o valor de aquisição e o valor de mercado das ações adquiridas -                      2,53  -                  5,55  
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13.8 - Descrição sumária das informações necessárias para a compreensão dos dados 
divulgados nos itens 13.5 a 13.7, tal como a explicação do método de precificação do valor 
das ações e das opções, indicando, no mínimo: 

 
O valor justo das opções outorgadas sob o Plano de Opção e que tenham período de carência 
é precificado conforme as determinações do Pronunciamento Técnico CPC 10 - Pagamento 
Baseado em Ações. 
 
a. Modelo de precificação  

b. Dados e premissas utilizadas no modelo de precificação, incluindo o preço médio 
ponderado das ações, ponderado das ações, preço do exercício, volatilidade esperada, 
prazo de vida da opção, dividendos esperados e a taxa de juros livre de risco  

c. Método utilizado e as premissas assumidas para incorporar os efeitos esperados de 
exercício antecipado  

d. Forma de determinação da volatilidade esperada  

e. Se alguma outra característica da opção foi incorporada na mensuração de seu valor 
justo 

 
O valor justo para o Plano foi calculado na data de outorga de cada Plano e ajustado de 
acordo com cada aditamento, quando aplicável, com base no modelo de precificação “Black & 
Scholes”.  
 
Na determinação do valor justo das opções de compra de ações, foram utilizadas as seguintes 
premissas econômicas: 
 

 

Média ponderada 

  
 

Expectativa de prazo de vida da opção(1) 3,9 anos 

Volatilidade(2) 44,00% 

Taxa de risco(3) 5,50% 

 

(1) Representa o período em que se acredita que as opções serão exercidas e foi 
determinado com base na premissa que os beneficiários exercerão suas opções no limite 
do prazo de vencimento; 

(2) A volatilidade estimada levou em consideração a ponderação do histórico de 
negociações das ações da Companhia; 

(3) A Companhia utiliza como taxa de juros livre de risco a taxa referencial da BM&F 
disponível na data do cálculo e com vencimento equivalente ao prazo da opção. 
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13.9 - Informar a quantidade de ações ou cotas direta ou indiretamente detidas, no Brasil 
ou no exterior, e outros valores mobiliários conversíveis em ações ou cotas, emitidos pelo 
emissor, seus controladores diretos ou indiretos, sociedades controladas ou sob controle 
comum, por membros do conselho de administração, da diretoria estatutária ou do 
conselho fiscal, agrupados por órgão 
 

Ações detidas diretamente 
Ações detidas 
indiretamente 

Ações detidas 
total 

Conselho de Administração 0 ação (0%) 0 ação (0%) 0 ação (0%) 

Diretoria 1.300.000 ações (0,78%) 0 ação (0%) 1.300.000 

Conselho Fiscal 0 ação (0%) 0 ação (0%) 0 ação (0%) 

 

Data base em 31 de dezembro de 2017, conforme orientação do Oficio-Circular/CVM/SEP/Nº 
01/2017 e informações apresentadas no artigo 11 da Instrução CVM nº 358, de 03 de janeiro 
de 2002, conforme alterada. 
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13.10. Em relação aos planos de previdência em vigor conferidos aos membros do conselho 
de administração e aos diretores estatutários, fornecer as seguintes informações em forma 
de tabela: 

 
Não aplicável, visto que a Companhia não confere planos de previdência aos membros do 
Conselho de Administração e aos diretores estatutários. 
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13.11 - Em forma de tabela, indicar, para os 3 últimos exercícios sociais, em relação ao 
conselho de administração, à diretoria estatutária e ao conselho fiscal  

 
Valores anuais 

 Diretoria Estatutária  Conselho de Administração 

 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015 31/12/2017 31/12/2016 31/12/2015 

Nº de membros 4,17 5,00 6,58 5,42 5,50 5,00 

Nº de membros 

remunerados 
4,17 5,00 6,58 1,83 2,50 2,00 

Valor da maior 

remuneração 

(Reais) 

1.648.848,12 4.609.744,19 695.799,08 216.001,44 216.000,00 348.549,68 

Valor da menor 

remuneração 

(Reais) 

915.979,06 899.149,00 614.681,68 216.001,44 216.000,00 348.549,68 

Valor médio da 

remuneração 

(Reais) 

1.404.592,37 1.992.822,85 951.805,71 201.621,29 219.288,74 317.799,69 

 
Observação 

Diretoria Estatutária  

31/12/2017 Número de membros remunerados calculado de acordo com o Ofício Circular SEP 01/2017. 

31/12/2016 Número de membros remunerados calculado de acordo com o Ofício Circular SEP 01/2017. 

31/12/2015 Os membros com a maior e menor remuneração trabalharam 12 meses. 

 
Conselho de Administração 

31/12/2017 O membro apontado como maior remuneração exerceu seu cargo por 12 meses. 

Para o calculo da remuneração mínima utilizamos apenas 1 membro, uma vez que os demais membros não possuem 

remuneração ou não trabalharam 12 meses. 
Para a remuneração média utilizamos apenas 1,83 membros, uma vez que 3 conselheiros renunciaram à remuneração. 

31/12/2016 O membro apontado como maior remuneração exerceu seu cargo por 12 meses. 

Para o calculo da remuneração mínima utilizamos apenas 1 membro, uma vez que os demais membros não possuem 

remuneração ou não trabalharam 12 meses. 
Para a remuneração média utilizamos apenas 2,5 membros, uma vez que 3 conselheiros renunciaram à remuneração. 

31/12/2015 O membro apontado como maior remuneração exerceu seu cargo por 12 meses. 

Para o calculo da remuneração mínima utilizamos apenas 1 membro, uma vez que os demais membros não possuem 
remuneração ou não trabalharam 12 meses. 

Para a remuneração média utilizamos apenas 2 membros, uma vez que 3 conselheiros renunciaram à remuneração. 
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13.12 Descrever arranjos contratuais, apólices de seguros ou outros instrumentos que 
estruturem mecanismos de remuneração ou indenização para os administradores em caso 
de destituição do cargo ou de aposentadoria, indicando quais as consequências financeiras 
para o emissor 

 
Para alguns dos membros de nossa Diretoria, o mecanismo que usamos caso eles sejam 
destituídos de seus cargos sem justa causa, é a indenização com o pagamento de 
remuneração que pode variar de 3 a 12 salários, a qual é determinada contratualmente e 
consiste em um valor fixo estipulado individualmente em cada contrato. 
 
Não há mecanismos formais de remuneração ou indenização para os nossos administradores 
em caso de aposentadoria. 
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13.13 Em relação aos 3 últimos exercícios sociais, indicar o percentual da remuneração 
total de cada órgão reconhecida no resultado do emissor referente a membros do conselho 
de administração, da diretoria estatutária ou do conselho fiscal que sejam partes 
relacionadas aos controladores, diretos ou indiretos, conforme definido pelas regras 
contábeis que tratam desse assunto 

 
 

Órgão 

 

2017 

Conselho de Administração ...................... 

 

0 

Diretoria Estatutária................................. 
 

0 
Conselho Fiscal........................................ 

 

n/a 

   Órgão 

 

2016 

Conselho de Administração ...................... 

 

0 

Diretoria Estatutária................................. 
 

0 
Conselho Fiscal........................................ 

 

n/a 

   Órgão 

 

2015 

Conselho de Administração ...................... 

 

0 

Diretoria Estatutária................................. 

 

0 

Conselho Fiscal........................................ 
 

n/a 
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13.14. Em relação aos 3 últimos exercícios sociais, indicar os valores reconhecidos no 
resultado do emissor como remuneração de membros do conselho de administração, da 
diretoria estatutária ou do conselho fiscal, agrupados por órgão, por qualquer razão que 
não a função que ocupam, como por exemplo, comissões e serviços de consultoria ou 
assessoria prestados  

 
Não se aplica, tendo em vista que, nos três últimos exercícios sociais, os administradores não 
receberam remuneração por qualquer outra razão que não a função que ocupam, à exceção 
dos conselheiros que participam de comitês na administração, e cuja remuneração está 
descrita no item 13.1 deste Formulário de Referência. 
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13.15 Em relação aos 3 últimos exercícios sociais, indicar os valores reconhecidos no 
resultado de controladores, diretos ou indiretos, de sociedades sob controle comum e de 
controladas do emissor, como remuneração de membros do conselho de administração, da 
diretoria estatutária ou do conselho fiscal do emissor, agrupados por órgão, especificando a 
que título tais valores foram atribuídos a tais indivíduos  

 
Conselho de Administração 
  
Não houve pagamentos feitos pelas controladas da Companhia. 
 
Diretoria 
 
Nenhuma controlada da Companhia realizou quaisquer pagamentos para os Diretores da 
Companhia nos últimos três exercícios. Em 2016 a controlada IMCMV Holdings, Inc. efetuou o 
pagamento de parte dos benefícios dos administradores, no valor de USD 37,711.87, 
correspondente a seguro saúde vigente em território norte americano. 
 
Conselho Fiscal 
 
Atualmente a Companhia não possui Conselho Fiscal instalado, assim como não possuía nos 
exercícios sociais anteriores. 
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13.16. Fornecer outras informações que o emissor julgue relevantes  

 
Não existem outras informações que julguemos relevantes com relação a este item. 


