3T11: MODELO DE NEGOCIO RESILIENTE

+18,7% DE RECEITA DE MANUTENCAO
+20,3% DE LUCRO LIQUIDO

TOTVS

Sdo Paulo, 26 de Outubro de 2011 - A TOTVS S.A. (BM&FBOVESPA: TOTS3), lider na atividade de desenvolvimento e comercializagdo de software de gestdo
empresarial integrada e na prestagdo de servigos relacionados no Brasil e na América Latina, anuncia hoje seus resultados do terceiro trimestre de 2011 (3T11). As
demonstragdes financeiras consolidadas da Companhia foram elaboradas de acordo com as Praticas Contdbeis Adotadas no Brasil, em consonancia com as Normas

Internacionais de Contabilidade (IFRS). Visando proporcionar comparabilidade (visdo de crescimento organico em relacdo as principais transacdes do periodo), os

dados anteriores a 2009 contidos neste material sdo pro forma (ndo auditados), pois incluem os nimeros da RM Sistemas, da Logocenter e aqueles divulgados nos
releases trimestrais da Datasul S.A. desde janeiro de 2005.

Destaques do Periodo

@ Receita Liquida: R$323,880 milh&es no 3T11, (+6,8% vs. 3T10); e R$944,094
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milhGes nos 9M11, crescimento de 13,2% (9M11 vs. 9IM10), mesmo com a
concentragao atipica de vendas de licengas no 3T10.

Taxas de Licenciamento: R$82,473 milhdes no 3T11, (-13,2% vs. 3T10 e +3,8%
vs. 2T11); e R$248,483 milhdes nos 9M11, crescimento de 8,5% sobre 9M10.

Receita de Servigos: R5104,022 milhdes, crescimento de 11,0% sobre 3T10; e
R$296,735 milhdes nos 9M11 (+10,2% vs. 9M10).

Receita de Manuteng¢do: R$166,271 milhdes no 3T11, crescimento de 18,7%
sobre 3T10; e R$477,829 milhdes nos 9M11 (+15,1% vs. 9M10).

EBITDA: R$77,150 milhdes no 3T11 (-12,5% vs. 3T10 e +5,5% vs. 2T11); e
R$221,631 milhdes nos 9M11 (+4,7% vs. 9M10).

Lucro Liquido Consolidado: R$39,658 milhdes, 22 maior da histdria da
Companbhia, crescimento de 20,3% sobre 3T10; R$109,353 milhdes nos 9M11
(+14,5% vs. 9M10).

Valor 1000 — TOTVS reconhecida pelo Jornal Valor Econédmico como a Empresa
do Ano e a Melhor Empresa no Setor de Tecnologia.

Conversao de Debéntures — 15% das debéntures foram convertidos em
Agosto, totalizando 30% com a conversdo de 2010. A divida liquida passou a
corresponder a 0,4x EBITDA (12M).
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Destaques Financeiros Consolidados

(em RS mil) 3T10

Variagao
(3T11/3T10) 2T11

Receita Liquida 323.880 303.201 6,8% 315.196 2,8%
EBITDA 77.150 88.186 -12,5% 73.130 5,5%
Margem EBITDA 23,8% 29,1% -530pb 23,2% 60 pb
Lucro Liquido 39.658 32.978 20,3% 36.132 9,8%
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Eventos Recentes

@ Conversdo de Debéntures em A¢des

Assim como em 2010, foram atingidos os parametros que tornou obrigatdria a conversdo de 15%
das Debéntures emitidas pela TOTVS em Agosto de 2008. Dessa forma, em 19 de Agosto de 2011,
o Conselho de Administracdo da Companhia aprovou a emissdo de 1.389.191 a¢des ao prego de
R$21,596713 por agdo, calculado em conformidade com a escritura das debéntures. Essa emissdo
de ag¢des representou um aumento de R$30,0 milhdes no capital social e, consequentemente,
uma dilui¢ao de 0,8817% a base acionaria da Companhia. Considerando a conversdo realizada em
2010, 30% das debéntures ja foram convertidas, o que representa metade do total de
debéntures conversiveis.

@ Participagdo de 100% na TOTVS Argentina

Em 30 de Agosto de 2011, a TOTVS adquiriu por R$521,6 mil a participacdo remanescente de
10,2% do sdocio minoritario local na controlada TOTVS Argentina, que passa a ser uma subsidiaria
integral da TOTVS S.A. Essa aquisicao reforca o compromisso da Companhia com o mercado
internacional, onde a operacgdo argentina é um “Hub” para atender a regido do Cone Sul (América
do Sul, exceto Brasil) e representa mais um passo da Companhia para elevar suas operagdes
internacionais a um novo patamar de crescimento e rentabilidade.

Novo Vice-Presidente Financeiro e de Estratégia

Em 21 de Setembro de 2011, a TOTVS comunicou a eleicdo do Sr. Alexandre Dinkelmann aos
cargos de Vice-Presidente Executivo, Administrativo e Financeiro, Vice-Presidente de Estratégia
de Mercado e Diretor de Relagdes com Investidores. O Sr. Dinkelmann assumiu no ultimo dia 17
de Outubro os cargos mencionados, por meio dos quais é responsavel pelas areas Financeira,
RelagGes com Investidores, Fusdes e Aquisi¢Ges, Planejamento, Comunicagdo e por estruturar as
Operagdes Internacionais e de Novos Negdcios da Companhia.

62 Reuniao Publica Anual com Analistas e Investidores

A TOTVS realizou sua 62 reunido publica anual com analistas e investidores em 23 de Setembro
de 2011 em parceria com a Apimec-SP (Associa¢do dos Analistas e Profissionais de Investimento
do Mercado de Capitais em Sdo Paulo). Pela primeira vez, a reunido se deu nas instalagdes da

Expomoney Sdo Paulo, evento focado na educagdo financeira para a formagdo de investidores

Selo . I\WL/III(/M/U individuais. Aproximadamente 190 espectadores, entre analistas e investidores individuais,
A PIMEC"SP tiveram a oportunidade de conhecer um pouco mais do histérico, dos resultados e da estratégia
e Prata &= X
e T, N da Companhia.
TOTS3
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© AGE - Assembleia Geral Extraordinaria

No dia 30 de Setembro de 2011, foi realizada Assembleia Geral Extraordinaria na sede da
Companhia, em Sdo Paulo, que aprovou por unanimidade as seguintes matérias: (i) incorporagdo
de 7 controladas integrais (Look Informatica S.A., RO Resultados em Outsourcing Ltda., SRC
Servigos em Informatica Ltda., DTSL Sistema e Servigos de Informatica S.A., BCS Flex Comércio e
Servicos de Informatica Ltda., BCS Sistemas Computacionais Ltda. e HBA Informatica Ltda.),
visando a simplificagdo da estrutura societaria da Companhia, além da redu¢do do lucro
tributdvel, no montante de aproximadamente R$46,0 milhdes, por meio de amortizagdo de &gio
apenas para fins fiscais em horizonte de 7 anos; e (ii) alteragdo da redagdo do Estatuto Social da
Companbhia, a fim de adequd-lo as novas regras constantes do Regulamento de Listagem do Novo
Mercado (“Regulamento do Novo Mercado”), e promover ajustes e atualizagdes menores.

A referida assembleia contou com a representacdo de 49,4% do capital da Companhia. Além da
tradicional representagao presencial, os acionistas também puderam ser representados por meio
de Pedido Publico de Procuracgdo e votar via plataforma Assembleias Online®, disponibilizados e
custeados pela Companhia.

Market Update

@ Prémio “Empresa de Valor”

A TOTVS foi premiada pelo jornal Valor Econ6mico durante a 112 edi¢gdo do anuario Valor 1000,

\alorI000

5 MARES WIS

GO AT B na noite de 29 de Agosto de 2011, como a Empresa de Valor do Ano e como a Melhor Empresa
’ no Setor de Tecnologia da Informacao.

O anuario “Valor 1000” apresenta as 1.000 maiores empresas brasileiras por receita liquida. O
MAIORES EMPRESAS evento premiou as 25 empresas mais eficientes entre os diferentes setores da economia
brasileira. Crescimento sustentavel, margem de resultado da atividade da empresa e geracdo de

valor foram alguns dos critérios utilizados para avaliar as empresas.

@ Prémio Abrasca de Criagdo de Valor — Destaque Setorial
Pelo segundo ano consecutivo, a TOTVS foi eleita como destaque no setor de Tecnologia da
Informagdo no Prémio Abrasca de Criacdo de Valor, promovido pela Abrasca (Associagdo
Brasileira de Companhias Abertas). A premiac¢do aplica uma adaptagéo para o mercado brasileiro

da metodologia de mensuragdo de valor utilizada em estudo da Universidade de Navarra
(Espanha) para as empresas listadas na bolsa norte-americana Nasdaq, enfatizando o
desempenho da valoriza¢do dos ativos e o grau de exposicdo a risco do acionista.

WORLD FINANCE
' @ TOTVS em destaque na revista World Finance
A TOTVS foi destaque como matéria de capa e com o artigo “Knowledge Society at the heart of
innovation, says software giant” na edicdo de Setembro/Outubro da revista britdnica World
Finance. Esse artigo descreveu desde a fundagdo da TOTVS até a formacdo de aliangas e
parcerias, a rede social corporativa “by You” e seus principais recursos, as ofertas, o histérico de
aquisicoes, os resultados financeiros e as recentes mudancas na administragao.
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@ Plano Brasil Maior

Em 2 de Agosto de 2011, o Governo Federal langou o Plano Brasil Maior, que prevé um conjunto
de medidas de estimulo ao investimento e a inovagdo, apoio ao comércio exterior e defesa da
industria e do mercado interno.

BRASIENVIAIOR

Dentre as medidas do Plano Brasil Maior, destacamos a Medida Proviséria N2 540, que criou o
chamado “projeto piloto” de desoneragdo da folha de pagamento, vigente entre Dezembro de
2011 e 2012. O setor de software esta incluido entre os setores abrangidos por esta medida,
sendo que a desoneragdo se dard por meio da mudanga da forma de calculo da contribuicdo
previdenciaria, até entdo correspondente a 20% da folha de pagamento, para 2,5% da receita
bruta da Companhia, excluida dos cancelamentos e dos descontos incondicionais.

A mencionada Medida Provisdria esta em discussdo no Congresso Nacional, que deve votar um
projeto para converter a referida medida em lei.

@ TV Digital (TQTVD)
Em 19 de setembro de 2011, o Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior
(MDIC) colocou em Consulta Publica os novos Processos Produtivos Basicos (PPB), que dispGem,
entre outros temas, sobre o cronograma de adogdo da interatividade (Ginga) nos televisores a
serem produzidos a partir de 2012.

Com o objetivo de oferecer uma ferramenta para estimular o crescimento e as oportunidades na
TV Digital Aberta, em Outubro, a TOTVS passou a distribuir gratuitamente aos desenvolvedores
de aplicativos o AstroBox SDK (Software Developer Kit), um emulador de Ginga para PC, a ser
utilizados para o desenvolvimento de aplicagdes interativas para TV Digital. Essa iniciativa foi
batizada de “Ginga para todos”. O AstroBox SDK estd disponivel para download no enderego
www.ios.org.br, do site do Instituto da Oportunidade Social, mantido pela TOTVS.

Desempenho Operacional

Desempenho Operacional Variacdo Variagdo Variacdo

(Taxa de Licenciamento) 3110 (3T11/3T10) 2T11 (3T11/2T111) 9vi10 (9M11/9M10)

Numero total de vendas realizadas 4.380 4.523 -3,2% 4.032 8,6% 13.702 13.397 2,3%
Clientes Novos adicionados 732 854 -14,3% 651 12,4% 2.037 2.221 -8,3%
Numero de vendas a Clientes da Base 3.648 3.669 -0,6% 3.381 7,9% 11.665 11.176 4,4%

Valor médio de licenga (R$) / Cliente 17.213 19.893 -13,5% 18.242 -5,6% 16.894 16.029 5,4%
Valor médio (RS) - Clientes Novos 30.441 50.742 -40,0% 31.980 -4,8% 31.340 35.963 -12,9%
Valor médio (R$) - Clientes da Base 14.558 12.712 14,5% 15.597 -6,7% 14.372 12.067 19,1%

A Companhia atingiu 13.702 vendas a clientes em 9M11, crescimento de 2,3% ante o mesmo
periodo de 2010, com crescimento de 5,4% no ticket médio geral.

Esse crescimento do nimero de vendas e do ticket originou-se principalmente das vendas totais
a clientes da base (vendas totais = ticket médio x nimero de vendas) que cresceram 24,3%
(9M11 vs. 9M10), com o numero de vendas 4,4% superior aos 9M10 e o ticket médio 19,1%
maior que o apresentado em 9M10. No 3T11, as vendas totais a clientes da base cresceram
+13,9% sobre o 3T10, mesmo com a quantidade de vendas inferior em 0,6%, mais do que
compensada pelo crescimento de 14,5% no ticket médio.
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O numero de clientes novos adicionados no 3T11 cresceu 12,4% sobre o 2T11. Na comparagdo

com o mesmo periodo do ano anterior, o numero de clientes novos adicionados no 3T11
apresentou reducdo de 14,3%. Importante ressaltar que o 3T10 apresentou uma concentragao
atipica de vendas, especialmente a clientes de maior porte, que retomaram seus projetos apos
forte redugdo de investimentos entre 2009 e a primeira metade de 2010. Tal fato também pode
ser verificado quando comparado o ticket médio do 3T10 (R$50,7 mil) ao ticket médio geral do
ano de 2010 (R$33,7 mil).

Desempenho Financeiro

Composigdo da ReceitaBruta Variacdo Variagdo Variagdo
de Servigos e Vendas (em RS mil) (3T11/3T10) 2T (3T11/2T11) 9M11 9M10 (9M11/9M10)
Taxas de Licenciamento 82.473 -13,2% 79.471 248.483 229.018 8,5%
Servigos 104.022 93.693 11,0% 102.578 1,4% 296.735 269.377 10,2%
Manutengdo 166.271 140.125 18,7% 159.844 4,0% 477.829 415.010 15,1%
Total da Receita Bruta de Servigos e Vendas 352.766 328.848 7,3% 341.893 3,2% 1.023.047 913.405 12,0%
Receita Liquida de Servicos e Vendas 323.880 303.201 6,8% 315.196 2,8% 944.094 833.751 13,2%

@ Receita Bruta e Liquida
A receita bruta cresceu 12,0% e a receita liquida 13,2% entre 9M11 e 9M10, totalizando
R$1.023,047 milhdes e R$944,094 milhdes, respectivamente. No 3T11, os crescimentos de
receita bruta e liquida foram de 7,3% e 6,8%, respectivamente, em relagdo ao 3T10. Vale
ressaltar que, mesmo com essa base de comparac¢do do 3T10, nos 9M11 a Companhia manteve o
crescimento de dois digitos de receita.

@ Receita de Taxas de Licenciamento

No 3T11, a receita de taxas de licenciamento totalizou R$82,473 milhdes, representando um

Taxas de Licenciamento crescimento de 3,8% sobre o 2T11. Na comparag¢do com o mesmo trimestre do ano anterior, a
receita de licenca apresentou redugdo de 13,2%, refletindo a concentragdo atipica de vendas de
licengas no 3T10, comentada no tépico “Desempenho Operacional”. No grafico ao lado podemos
notar essa concentragdo do 3T10, que representou 41,5% do total da receita de taxas de
licenciamento de 9M10, significativamente superior a média histdrica e ao 3T11.

| @37

Reiteramos que a receita de taxa de licenciamento continua com representatividade superior a
23% da receita bruta total (24,3%, no 9M11, e 23,4%, no 3T11), o que, segundo o modelo de
receita da Companhia, tende a influenciar positivamente as linhas de receita de servigos de

miT

implementagdo e de manutengdo dos periodos seguintes.

9M07 9M08 9M09 SM10 9M1l

@ Receita de Servigos
Na comparacdo 3T11 vs. 3T10, a receita de servigos totalizou R$104,022 milhdes, crescimento
de 11,0%, que decorreu principalmente de vendas de licengas a clientes novos, realizada em
trimestres anteriores, e a implementacdo de novos moddulos pelos clientes da base. No
acumulado de nove meses, a receita de servigos apresentou crescimento de 10,2% sobre 9M10.
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Os Servigos de Valor Agregado e de Consultoria representaram 28,9% da receita total de servigos
do 3T11, ante 28,0% do 3T10. O aumento da relevancia dos Servicos de Valor Agregado
demonstra que esses servicos tém crescido a taxas superiores aquelas apresentadas pelos
servigos de implementacgdo de software.

@ Receita de Manutengdo

MANUTENCAO A receita de manutencio totalizou R$166,271 milhdes no 3T11, crescimento de 18,7% sobre os
R$140,125 milhdes do 3T10. Nos 9M11, a receita de manutengdo totalizou R$477,829 milhdes,
15,1% superior aos R$415,010 milhdes do mesmo periodo do ano anterior.

Essa aceleragdo do crescimento da receita de manutencgao resulta principalmente das vendas de

licencas realizadas em trimestres anteriores e do reajuste anual dos contratos de manutencao,
com base em indices de inflagdo pré-definidos, que na maioria dos casos é o IGP-M. No 3T11, a
média do IGP-M acumulado de 12 meses foi de aproximadamente 7,94%.

3T06 37107 3708 3709 3T10 3T11
M Receita de Manutengdo

@ Custos e Despesas Operacionais

Custos e Despesas Operacionais

(Em RS mil)

Variacdo
(3T11/3T10)

Variagdo
(3111/2T111)

Variag¢do

3111 3T10 2T11 9M11 9M10 (9M11/9M10)

Custo das Taxas de Licenciamento (9.169) (5.561) 64,9% (8.544) 7,.3% (25.439) (17.439) 45,9%
Custo dos Servigos e Vendas (98.413) (86.457) 13,8% (92.404) 6,5% (278.975)  (262.917) 6,1%
Pesquisa e Desenvolvimento (44.342) (39.306) 12,8% (44.518) -0,4% (131.511)  (108.966) 20,7%
Despesas de Propaganda (7.540) (9.977) -24,4% (9.281) -18,8% (20.902) (24.512) -14,7%
Despesas de Vendas (22.378)  (17.739)  261% (22.632) -1,1% (65.396)  (51.951)  25,9%
Despesas com Comissdes (32.252) (34.207) -5,7% (35.571) -9,3% (104.148) (84.870) 22,7%
Despesas Gerais e Administrativas (20.881) (18.469) 13,1% (16.991) 22,9% (57.008) (54.652) 4,3%
Honorarios da Administragdo (7.846) (8.510) -7,8% (8.763) -10,5% (25.922) (21.145) 22,6%
Provisdo p/ Créditos de Lig. Duvidosa (3.931) (2.136) 84,0% (3.221) 22,0% (13.002) (6.797) 91,3%
Outras Receitas (Despesas) 18 7.347 -99,8% (141) -112,8% (160) 11.270 -101,4%
Subtotal (246.730)  (215.015)  14,8% (242.066) 1,9% (722.463) (621.979)  16,2%
Deprecia¢do e Amortizagdo (20.581) (19.124) 7,6% (21.424) -3,9% (61.811) (57.607) 7,3%
Total de Custos e Despesas Operacionais (267.311) (234.139) 14,2% (263.490) 1,5% (784.274)  (679.586) 15,4%
Receita Liquida 323.880 303.201 6,8% 315.196 2,8% 944.094 833.751 13,2%

O total de Custos e Despesas Operacionais (excluidas a Depreciagdo e Amortizagdo) apresentou
crescimento de 14,8% na andlise trimestral (3T11 vs. 3T10) e de 16,2% no periodo de nove meses
(9M11 vs. 9M10).

Vale lembrar que, no 2T11, a Justica do Trabalho definiu por 7,5% de reajuste salarial aos
participantes da cidade de S3do Paulo. Em Outubro, foram firmados acordos coletivos entre os
sindicados dos empregados e das empresas fixando os reajustes salariais de 8,0% e 7,6% para
Belo Horizonte e Rio de Janeiro, respectivamente, a partir da data-base 12 Setembro de 2011,
vide segdo “Eventos Subsequentes”. Nestas trés localidades a Companhia possui Centros de
Desenvolvimento (P&D) e Canais Diretos (Vendas e Implementagao).
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@ Custo das Taxas de Licenciamento

O custo das taxas de licenciamento representa o custo com solugGes de terceiros, revendidas
e/ou utilizadas nas solugdes TOTVS. Em 9M11, essa rubrica representou 10,2% da receita bruta
de taxas de licenciamento, ante 7,6% em 9M10. Na comparacdo entre 3T11 e 3T10, essa linha de
custo apresentou crescimento de 64,9%, decorrente do aumento das vendas de solugdes
complementares de terceiros (ex.: bancos de dados), impulsionadas pelas vendas de solugdes
TOTVS. Os investimentos em Pesquisa e Desenvolvimento de solugdes proprias de software de
gestdo e de plataforma de tecnologia busca, entre outros motivos, limitar a participacdo de tais
custos frente as vendas totais de licengas da Companhia.

@ cCusto dos Servicos e Vendas

O custo dos servicos e vendas apresentou crescimento de 6,1% nos 9M11 sobre 9M10,
percentual inferior ao crescimento de 10,2% da receita bruta de servigos no mesmo periodo.
Entre 0 3T11 e 0 3T10, o custo dos servicos e vendas cresceu 13,8%, principalmente, por conta do
crescimento de 11,0% na receita bruta de servicos, no mesmo periodo; dos ajustes salariais
observados nas regiGes onde a Companhia possui distribuicdo direta (Sdo Paulo, Rio de Janeiro e
Belo Horizonte); e pelos custos adicionais relacionados a ampliagdo da infraestrutura do Data
Center préprio.

@ Pesquisa e Desenvolvimento (P&D)
As despesas com pesquisa e desenvolvimento (P&D) decresceram 0,4% entre o 2T11 e o 3T11,
passando de 14,1% para 13,7% da receita liquida total, respectivamente. Essa redugdo resultou,
principalmente, do efeito retroativo entre a antecipa¢do de reajuste salarial (6,0%), concedida
pela Companhia no 1T11 as equipes localizadas em S3o Paulo, e o percentual final (7,5%),
determinado pela Justica do Trabalho no 2T11.

Como percentual da receita liquida total, as despesas com P&D passaram de 13,1% para 13,9%
entre 9M10 e 9M11. Como ja comentado em periodos anteriores, a integracdo das FDES
(prestadores de servigos de desenvolvimento para a Datasul), adquiridas pela TOTVS entre o
3T10 e 0 1T11, resultou em algumas realocac¢des entre as estruturas de servigos (implementacgdo)
e de desenvolvimento. Essas realoca¢des contribuiram para o aumento das despesas com P&D e
para a redugdo dos custos de servigos. Na andlise conjunta do Custo dos Servicos e Vendas e das
Despesas com P&D entre 9M10 (R$262,917 milhdes + R$108,966 milhdes = R$371,883 milhdes) e
9M11 (R$278,975 milhdes + R$131,511 milhdes = R$410,486 milhdes) o crescimento é de 10,4%,
isto é, abaixo do crescimento de 13,2% da receita liquida total no mesmo periodo.

Além da integracdo das FDES, outros projetos, em estagios iniciais de maturagdo, contribuiram
para a elevacdo do P&D como percentual da receita liquida. Entre esses, o projeto da TQTVD
(plataforma para interatividade do Sistema Brasileiro de TV Digital) totalizou R$6,8 milhées em
despesas com P&D nos 9M11. Assim, sem esse projeto, as despesas com P&D representariam
13,3% da receita liquida total.

A Companhia reitera a importancia da manutengdo dos investimentos em P&D e o compromisso
com a diluicdo dessa linha de gasto, de forma que a mesma atinja gradualmente o patamar de
12% da receita liquida até 2016, isto é, crescimento das despesas em ritmo inferior ao da receita.
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C. TOTVS |
L T) Despesas com Propaganda

As despesas com propaganda decresceram 14,7% entre os 9M11 e 9M10. No 3T11, essas
despesas também apresentaram redugdo (-24,4% vs. 3T10), em decorréncia da revisdo do plano
de comunicagdo da Companhia, tendo em vista a previsdo de lancamentos de novas ofertas de
solugdes em 2012. Dessa forma, o ciclo de comunicagdo para o ano de 2011 focara a manutencao
da marca TOTVS na mente do publico dos meios de comunicagdo em massa e o atingimento do
publico especifico através da participagdo da TOTVS nos eventos setoriais.

@ Despesas de Vendas
Entre 0 3T11 e o0 3T10, as despesas de vendas apresentaram crescimento de 26,1%, superior ao
crescimento de receita liqguida no mesmo periodo. Como comentado em periodos anteriores,
esse aumento reflete a ampliacdo do time proprio de vendas, pela criagdo de estruturas
segmentadas no 1T11 e pela incorporagdo de equipes oriundas do processo de consolidagao dos
canais de distribui¢do concluido em 2010.

@ Despesas com Comissdes

Comissdes / RL No 3T11, as despesas com comissbes representaram 10,0% da receita liquida, ante 11,3% no

(12M acum.) | ; S e .
‘ 3T10, refletindo um aumento de participagdo dos canais préprios no mix de vendas entre os

canais de distribuicdo (proprios e franquias) no periodo. As despesas com comissdes dos ultimos
o e .

105%1L1% g oo o o 10,5% 10,3% doze meses representaram 10,3% da receita liquida total, dentro dos patamares histdricos

Tttt apresentados pela Companhia.
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" @ Despesas Gerais e Administrativas
Nos 9M11, as despesas gerais e administrativas (DGA) cresceram 4,3% sobre os 9M10, inferior ao
crescimento de 13,2% na receita liquida no periodo. No 3T11, as DGA totalizaram RS$20,881
milhdes, crescimento de 13,1% sobre os R$18,469 milhdes do 3T10. Esse crescimento é oriundo,
principalmente, de reajustes salariais do periodo e dos aumentos do quadro de pessoal e dos
custos com infraestrutura e comunicagao.

Visando ganhos de escala e de eficiéncia da estrutura administrativa, a Companhia mantém em
curso seu programa permanente de melhoria de processos e sistemas internos.

@ Honorarios da Administragdo
As despesas com honordrios da administracdo totalizaram R$7,846 milh&es no 3T11, reducdo de
10,5% sobre os R$8,763 milhdes do 2T11, devido as mudangas na administragdo e as flutuagdes
na remuneracdo varidvel mensal dos executivos, por conta do atingimento proporcional das
metas financeiras e ndo financeiras dos executivos e das metas gerais da Companhia para o
periodo.

Na comparagdo 9M11 vs. 9M10, os honordrios da administragdo cresceram 22,6%,
principalmente influenciados pelo provisionamento adicional de aproximadamente RS$4,0
milhGes no periodo, decorrente dos dois lotes de opg¢Ges de compra de agGes outorgadas aos
executivos em 2010. Segundo as normas internacionais de contabilidade (IFRS), as opcdes de
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compra de agles sdo avaliadas quando de sua outorga (pelo modelo Black-Scholes) e
provisionadas como “remuneragdo baseada em agGes” ao longo do periodo de “vesting”.

@ Provisao para Crédito de Liquidagdo Duvidosa
A provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa é estabelecida a partir da analise da composicao
da carteira de recebiveis da Companhia. Essa provisdo totalizou R$3,931 milhdes, no 3T11, e
R$13,002 milhdes, nos 9M11. Desses montantes de provisdo, R$1,352 milhdo, no 3T11, e
R$4,821 milhdes, nos 9M11, sdo origindrios das operacdes no mercado internacional, as quais
estdo sob um processo de reestruturagdo (vide item “Operagdes no Mercado Internacional”).

@ Outras Receitas e Despesas
A rubrica de outras receitas e despesas totalizou R$7,347 milhdes no 3T10, impactada
principalmente pela venda da carteira de clientes referente ao Estado do Parana, que fez parte
do processo de consolidagdo do sistema de distribuicdo da Companhia. Vale lembrar também
que os 9M10 est3o afetados por um ganho ndo recorrente de R$3,434 milhdes oriundo da venda
da controlada SofTeam no 2T10.

@ Operagdes no Mercado Internacional
As operagbes de software de gestdo nos paises da América Latina (exceto Brasil), Portugal e

paises africanos de lingua portuguesa representaram em conjunto 1,8% da receita total nos
9M11.

A Companbhia iniciou em 2011 uma nova fase em sua trajetdria, na qual busca se tornar uma
referéncia global, repetindo em outras regides investimentos para consolida¢do e conquista da
lideranga de mercado como os realizados no Brasil. Para tanto, as operagées no mercado
internacional estdo em reestruturacdo, o que engloba desde a revisdo de seus planos de negécio,
dos processos internos e das estruturas organizacionais e de reporte, visando a criagdo das bases
para crescimento e rentabilidade sustentaveis de longo prazo. O novo Vice-Presidente Financeiro
e de Estratégia tem as operagdes no mercado internacional entre suas atribuicdes, até que

atinjam um estdgio de maturidade suficiente para serem transferidas as dreas de negdcio.

@ EBITDA
Demonstrativo - EBITDA Variacdo Variacdo Variacao
(Em RS mil) 3T11 3T10 (3T11/3T10) 2T11  (3T11/2T11) 9M11 9M10 (9M11/9M10)
Receita liquida de servigos e vendas 323.880 303.201 6,8% 315.196 2,8% 944.0%4 833.751 13,2%
Custos e Despesas Operacionais (246.730)  (215.015) 14,8% (242.066) 1,9% (722.463) (621.979) 16,2%
EBITDA 77.150 88.186 -12,5% 73.130 5,5% 221.631 211.772 4,7%
Margem EBITDA 23,8% 291% -530pb 23.2% 60 pb 23,5% 254% -190pb

(1) Excluidas as despesas com depreciagdo e amortizagdo.

Nos 9M11, o EBITDA apresentou crescimento de 4,7% sobre o 9M10, totalizando R$221,631
milhdes. No 3T11, o EBITDA totalizou R$77,150 milh&es, reducio de 12,5% sobre o 3T10 e
crescimento 5,5% sobre o0 2T11. A Margem EBITDA teve recuo de 190 pontos-base, entre 9M11 e
9M10 e de 530 pontos-base, entre 3T11 e o 3T10, devido as pressdes de custos com mao-de-
obra, provisdes adicionais para devedores duvidosos, especialmente no mercado internacional, e
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a ocorréncia de itens ndo recorrentes em 3T10 e 2T10, descritos no item “ Outras  Receitas
Despesas” desta seg¢do.

Quando analisada somente a operagdo brasileira de software de gestdo (excluindo as operagdes
no mercado internacional, TQTVD e itens n3o recorrentes), o EBITDA totalizou R$83,897 milhdes
no 3T11, com margem de 26,2%, reducdo de 230 pontos-base na comparagdo com a margem do
3T10, calculada nas mesmas bases. Na mesma analise para os 9M11, o EBITDA totalizou
R$238,219 milhdes, crescimento de 11,8% sobre os 9M10, com margem EBITDA de 25,7%,
reducdo de 50 pontos-base na comparagdo com a margem dos 9M10, calculada nas mesmas
bases.

@ Depreciacdo e Amortizacdo
As despesas com depreciacdo e amortizacdo totalizaram R$20,581 milhdes no 3T11, dos quais
R$17,181 milhdes referem-se a amortizacdo de intangiveis e R$3,400 milhdes a deprecia¢do do
ativo imobilizado.

® Lucro Liquido

Reconciliagdo do Lucro Liquido Ajustado Variacdo Variagdo Varia¢do

(Em RS mil)

(3T11/3T10) (3T11/2T111) 9M10 (9SM11/9M10)

Lucro Liquido (Consolidado) 39.658 32.978 20,3% 36.132 9,8% 109.353 95.510 14,5%
Participacdes de acionistas minoritarios 406 (336) -220,8% 19 2036,8% (148) 920 -116,1%

Lucro Liquido (Controladora) 40.064 32.642 22,7% 36.151 10,8% 109.205 96.430 13,2%
Amortizacgdo de intangiveis adquiridos w 11.339 10.632 6,6% 11.430 -0,8% 33.855 32.532 4,1%
Valor justo das debéntures conversiveis (745) 6.485 -111,5% 1.171 -163,6% 5.379 6.485 -17,1%

Lucro Liquido Ajustado 50.252 50.095 0,3% 48.733 3,1% 148.587 134.527 10,5%

(1) Liquido dos efeitos de Imposto de Renda e Contribuigdo Social.

O crescimento de 20,3% do Lucro Liquido (Consolidado) na comparagdo 3T11 vs. 3T10 reflete,
principalmente, a reducdo das despesas financeiras, como consequéncia da diminuicdo da divida
liguida da Companhia e da diminui¢do de 111,5% no efeito da avaliagdo das debéntures a valor
justo (em conformidade com o IFRS).

O Lucro Liquido Ajustado, que exclui o efeito da avaliacdo das debéntures a valor justo, variou
0,3% entre o 3T11 e o 3T10, desempenho superior ao do EBITDA, devido a redugdo do
endividamento liquido da Companhia no periodo.

Divida Liquida

Em 30 de setembro de 2011, a posi¢do de caixa da Companhia era de R$222,584 milh&es de “Caixa,
Equivalentes de Caixa”, além de R$60,950 milhdes de Titulos e Valores Mobilidrios, destinados ao
pagamento de obrigagGes por aquisicdes. Nessa mesma data, a divida bruta, composta pelos
empréstimos, financiamentos, debéntures, e pelas obrigacdes por aquisicdo de investimentos era de
R$397,762 milhdes, resultando em uma divida liquida de R$114,228 milhdes, equivalente a 0,4x o
EBITDA dos ultimos 12 meses, contados até setembro de 2011. Neste trimestre, a Companhia reduziu
sua divida liquida em 45,9%, quando comparada com os R$210,982 milhdes do 2T11, fruto
principalmente da gera¢do operacional de caixa no periodo e da conversdo de debéntures em Agosto
de 2011 (vide item “Conversdo de Debéntures em Ac¢bes” da se¢do “Eventos Recentes”).

@TOTS3
NOVO
Indice de Indice de
MERCADO 6 i -
MERCADO sooconcomninis [(GC  mopmratios [ITAG 22 IBRX Resultados 3T11 10



Eventos Subsequentes

Cp TOTVS J
@ Acordos Coletivos — Reajustes Salariais

Na primeira semana de Outubro de 2011, foram firmados acordos coletivos entre os sindicados
dos empregados e das empresas de tecnologia da informagdo de Belo Horizonte e do Rio de
Janeiro, nos quais foram fixados em 8,0% e 7,6%, respectivamente, os percentuais de reajustes
salariais aplicados a partir de 12 de Setembro de 2011. Ainda encontram-se em discussdo os
acordos coletivos referentes a Joinville e Porto Alegre, onde a Companhia possui centros de

desenvolvimento, com data-base para aplicagdo dos reajustes a partir de 12 de Outubro e 12 de
Dezembro, respectivamente.

Mercado de Capitais

Acionista

Em % do free float

Investidor N3o-Institucional 6,7% 6,5% 6,6% 6,5% 4,5%
Investidor Institucional 93,3% 93,5% 93,4% 93,5% 95,5%
TOTAL 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Investidor Nacional 17,9% 14,9% 16,0% 16,3% 18,3%
Investidor Estrangeiro 82,1% 85,1% 84,0% 83,7% 81,7%
TOTAL 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

@ Composi¢io aciondria
A Companbhia finalizou o terceiro trimestre com 76,0% de seu capital como a¢des em circulagdo
(free-float). O célculo das agdes em circulagdo tem como base todas as agdes da Companhia,
excluindo-se as participagdes dos administradores da Companhia, que englobam as pessoas

vinculadas e empresas controladas por estes (17,9%), assim como a participagdo da BNDES
Participacdes S/A (6,1%).

Proximos Eventos

©® TOTVS Store

A TOTVS lancara em Novembro a TOTVS Store, a primeira loja de aplicativos empresariais da
América Latina. Este ambiente trara beneficios para desenvolvedores e clientes TOTVS. Para os
App Cycle desenvolvedores, sera a oportunidade de utilizar a tecnologia TOTVS em um simples, porém
j eficiente, canal para desenvolver e distribuir aplicativos a base de clientes TOTVS. Para os
clientes, é a oportunidade de usar aplicativos com a garantia de qualidade da TOTVS,
nativamente integrados ao portfélio TOTVS.

Teleconferéncias de Resultados do 3T11
27 de outubro de 2011 (quinta-feira)

" [ TOTVS | Store

Inglés Portugués

Horario: 10h30 (horario de Brasilia) Hordrio: 12h00 (horério de Brasilia)
Telefone de conexdo: +1 (412) 317-6776 Telefone de conexdo: +55 (11) 3127-4971
Cddigo de acesso: TOTVS Cdédigo de acesso: TOTVS
Replay: +1 (412) 317-0088, codigo de Replay: +55 (11) 3127-4999, cddigo de
acesso: 10005560, disponivel até 07/11/11  acesso: TOTVS, disponivel até 03/11/11
Webcast: www.totvs.com/ir Webcast: www.totvs.com/ri
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C. TOTVS
@ Taxas de Licenciamento / Licenca de Uso

As taxas de licenciamento incluem a licenga dos direitos de usos do software da Companhia,
venda de software de terceiros e royalties.

@ Manutencio
A manutencao é relativa ao fornecimento das novas versdes, atualizagdo dos softwares langados
pela Companhia, contendo ajustes referentes a toda evolugdo tecnoldgica, funcional ou legal,
bem como a disponibilizagcdo do atendimento telefonico (help-desk).

@® Modelo Tradicional

A forma tradicional consiste na licenca onerosa dos direitos de uso mediante o pagamento de
qguantia certa, podendo tal pagamento ser feito de forma parcelada, sendo que a licenga é feita
em carater definitivo e ndo-exclusivo. O preco da licenga é definido por usuario e o cliente paga o
valor da licenga para a quantidade de usuarios que deseja adquirir. A quantidade de usuarios
adquirida é o limite maximo de pessoas que poderao acessar o sistema simultaneamente.

@® Modelo Corporativo
No modelo corporativo, o cliente adquire a licenga de direito de uso do sistema de forma
ilimitada em seu segmento de atuagdo, sem restricdo quanto ao numero de usudrios
simultaneos, através de um pagamento (a vista ou parcelado) no ato da contratacdo e
pagamentos anuais adicionais de acordo com uma métrica de crescimento do seu segmento de
atuacdo. Essa modalidade tem por objetivo aumentar a recorréncia de receita e o grau de
fidelizagdo do cliente.

© EBITDA

EBITDA, conforme definido pelo Oficio Circular CVM n° 1/2005 como sendo o lucro antes das
despesas financeiras liquidas, imposto de renda e contribuicdo social.

@ Lucro Liquido Ajustado
O Lucro Liquido Ajustado é determinado pelo céalculo do Lucro Liquido sem o efeito das despesas
de amortiza¢do de ativos intangiveis oriundos de aquisicGes, bem como de seus respectivos
efeitos de Imposto de Renda e Contribui¢do Social.

Dado que o Lucro Liquido é impactado pela amortizacdo dos intangiveis e pelas despesas
relativas aos investimentos com Pesquisa e Desenvolvimento, a Companhia tem utilizado o
“Lucro Liquido Ajustado”, descontado da reserva legal, como base para célculo de dividendos.
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Sobre a TOTVS

A TOTVS é a maior empresa da América Latina no desenvolvimento de software aplicativos, a 62 maior
desenvolvedora de sistemas de gestdo integrada (ERP) do mundo e a 12 de paises emergentes. A Companhia é lider
absoluta no Brasil e na América Latina. A TOTVS foi a primeira empresa do setor de TlI da América Latina a abrir
capital, e estd listada no Novo Mercado da BM&FBOVESPA. Suas operagdes em ERP sdo complementadas por um
amplo portfélio de solugBes verticais e por servigos de valor agregado como Consultoria, Infraestrutura e BPO. Para
mais informacdes, acesse o website www.totvs.com

Este relatério contém informagGes futuras. Tais informagdes ndo sdo apenas fatos histéricos, mas refletem os desejos
e as expectativas da direcdo da TOTVS. As palavras "antecipa", "deseja", "espera", "prevé", "pretende", "planeja",
"prediz", "projeta", "almeja" e similares, pretendem identificar afirma¢Ges que, necessariamente, envolvem riscos
conhecidos e desconhecidos. Riscos conhecidos incluem incertezas, que ndo sdo limitadas ao impacto da
competitividade dos pregos e produtos, aceitagdo dos produtos no mercado, transicdes de produto da Companhia e
seus competidores, aprovacao regulamentar, moeda, flutuacdo da moeda, dificuldades de fornecimento e producéo e
mudangas na venda de produtos, dentre outros riscos. Este relatério também contém algumas informacgdes pro
forma, elaboradas pela Companhia a titulo exclusivo de informacdo e referéncia, portanto, sdo grandezas nao
auditadas. Este relatdrio esta atualizado até a presente data e a TOTVS ndo se obriga a atualizd-lo mediante novas

informacgdes e/ou acontecimentos futuros.
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Demonstragoes Financeiras

BALANGCO PATRIMONIAL CONSOLIDADO Variagao Variagao Variacao
(Em RS mil) set-11 set-10 (3T11/3T10) jun-11 (3T11/2T11) dez-10 dez-09 (9M11/9M10)
ATIVO
Circulante
Disponibilidades e valores equivalentes 222.584 172.576 29,0% 201.712 10,3% 232.508 207.721 11,9%
Titulos e valores imobiliadrios 28.818 6.435 347,8% 7.224 298,9% 6.317 22.469 -71,9%
Contas a receber de clientes 292.862 276.461 5,9% 302.476 -3,2% 264.029 230.995 14,3%
Provisdo p/ créditos de lig. duvidosa (29.136) (20.260) 43,8% (26.462) 10,1% (20.900) (20.314) 2,9%
Imposto de renda e contr. social diferidos - 16.292 -100,0% - - - - -
Impostos a recuperar 23.439 24.751 -5,3% 22.844 2,6% 29.894 32.716 -8,6%
Outros ativos 19.999 23.055 -13,3% 22.154 -9,7% 16.830 11.646 44,5%
558.567 499.310 11,9% 529.948 5,4% 528.678 485.233 9,0%
N3o circulante
Realizavel a longo prazo
Contas areceber de clientes 17.535 14.042 24,9% 5.250 234,0% 14.807 6.000 146,8%
Titulos e valores imobiliarios 32.131 47.771 -32,7% 52.909 -39,3% 50.129 19.314 159,5%
Imposto de renda e contr. social diferidos 158.226 28.015 464,8% 165.310 -4,3% 170.088 184.159 -7,6%
Depdsitos judiciais 4.291 15.201 -71,8% 4.099 4,7% 5.916 14.213 -58,4%
Outras contas a receber 11.966 16.033 -25,4% 13.146 -9,0% 15.363 4.147 270,5%
Permanente
Investimentos - 8 -100,0% - - 8 10 -20,0%
Imobilizado 51.686 36.279 42,5% 48.256 7,1% 36.535 32.887 11,1%
Intangivel 557.741 597.851 -6,7% 574.594 -2,9% 593.873 604.071 -1,7%
833.576 755.200 10,4% 863.564 -3,5% 886.719 864.801 2,5%
TOTAL DO ATIVO 1.392.143  1.254.510 11,0% 1.393.512 -0,1% 1.415.397 1.350.034 4,8%
PASSIVO
Circulante
Fornecedores 14.788 21.570 -31,4% 15.602 -5,2% 17.363 23.984 -27,6%
Empréstimos e financiamentos 56.463 56.667 -0,4% 53.316 5,9% 62.029 7.838 691,4%
Debéntures 38.399 606  6236,5% 47.122 -18,5% 12.155 5.218 132,9%
Arrendamento mercantil a pagar 296 2.590 -88,6% 619 -52,2% 1.923 4.027 -52,2%
Impostos a pagar 5.689 5.856 -2,9% 5.907 -3,7% 5.903 7.198 -18,0%
Salérios e encargos a pagar 91.452 74.073 23,5% 84.773 7,9% 69.072 59.199 16,7%
Comissdes a pagar 41.953 44,881 -6,5% 45.467 -7,7% 38.581 32.765 17,8%
Dividendos a pagar 356 318 11,9% 719 -50,5% 10.581 34.577 -69,4%
ObrigagGes decorrentes de aquisigdes 34.965 11.057 216,2% 16.902 106,9% 34.302 25.947 32,2%
Outros passivos 3.503 4.069 -13,9% 4.777 -26,7% 3.306 3.329 -0,7%
287.864 221.687 29,9% 275.204 4,6% 255.215 204.082 25,1%
N3o circulante
Empréstimos e financiamentos 104.549 157.464 -33,6% 137.027 -23,7% 156.230 210.038 -25,6%
Debéntures 128.521 191.482 -32,9% 162.516 -20,9% 185.795 212.219 -12,5%
Arrendamento mercantil a pagar 66 387 -82,9% 109 -39,4% 114 2.138 -94,7%
Imposto de renda e contr. social diferidos 109.130 - - 114.774 -4,9% 123.551 143.592 -14,0%
Provisdo para contingéncias 2.240 11.905 -81,2% 4.400 -49,1% 5.876 10.653 -44,8%
Obrigagbes decorrentes de aquisi¢des 34.503 51.996 -33,6% 55.216 -37,5% 54.472 20.286 168,5%
Outros passivos 2.394 2.571 -6,9% 2.341 2,3% 2.568 5.001 -48,7%
381.403 415.805 -8,3% 476.383 -19,9% 528.606 603.927 -12,5%
Patrimonio liquido
Capital social 441.304 406.489 8,6% 408.833 7,9% 406.489 376.493 8,0%
Reserva de capital 45.427 59.396 -23,5% 65.191 -30,3% 32.096 48.851 -34,3%
Reservas de lucros 238.052 146.028 63,0% 170.009 40,0% 182.795 101.699 79,7%
Ajuste de avaliagdo patrimonial (1.907) (1.940) -1,7% (2.598) -26,6% (2.186) (1.977) 10,6%
Participagdes de acionistas minoritarios - 7.045 -100,0% 490 -100,0% 12.382 16.959 -27,0%
722.876 617.018 17,2% 641.925 12,6% 631.576 542.025 16,5%
TOTAL DO PASSIVO 1.392.143  1.254.510 11,0% 1.393.512 -0,1% 1.415.397 1.350.034 4,8%
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DEMONSTRAGOES DO RESULTADO Variacao Variacao Variacao

CONSOLIDADO (Em RS mil) 3T10 (3T11/3T10) 2T11 (3T11/2T11) IM11 9M10 (9M11/9M10)
Receita bruta de servigos e vendas
Taxas de licenciamento 82.473 95.030 -13,2% 79.471 3,8% 248.483 229.018 8,5%
Servicos 104.022 93.693 11,0% 102.578 1,4% 296.735 269.377 10,2%
Manutencdo 166.271 140.125 18,7% 159.844 4,0% 477.829 415.010 15,1%
352.766 328.848 7,3% 341.893 3,2% 1.023.047 913.405 12,0%
Dedugdes das receitas
Cancelamentos de servicos e vendas (5.825) (5.008)  16,3% (5.210) 11,8% (13.982) (20.910)  -33,1%
Impostos sobre servicos e vendas (23.061) (20.639) 11,7% (21.487) 7,3% (64.971) (58.744) 10,6%
Receita liquida de servicos e vendas 323.8380 303.201 6,8% 315.196 2,8% 944.094 833.751 13,2%
Custo das taxas de licenciamento (9.169) (5.561) 64,9% (8.544) 7,3% (25.439) (17.439) 45,9%
Custo dos servigos e vendas (98.413) (86.457) 13,8% (92.404) 6,5% (278.975)  (262.917) 6,1%
Lucro bruto 216.298 211.183 2,4% 214.248 1,0% 639.680 553.395 15,6%
Despesas operacionais
Pesquisa e desenvolvimento (44.342) (39.306) 12,8% (44.518) -0,4% (131.511)  (108.966) 20,7%
Despesas de propaganda (7.540) (9.977) -24,4% (9.281) -18,8% (20.902) (24.512) -14,7%
Despesas de vendas (22.374) (17.739) 26,1% (22.632) -1,1% (65.396) (51.951) 25,9%
Despesas com comissdes (32.252) (34.207) -5,7% (35.571) -9,3% (104.148) (84.870) 22,7%
Despesas Gerais e Administrativas (20.881) (18.469) 13,1% (16.991) 22,9% (57.008) (54.652) 4,3%
Honorérios da Administragdo (7.846) (8.510)  -7,8% (8.763)  -10,5% (25.922) (21.245)  22,6%
Depreciagcdo e amortizagdo (20.581)  (19.124)  7,6% (21.424) -3,9% (61.811)  (57.607) 7,3%
Provisdo p/ Créditos de Lig. Duvidosa (3.931) (2.136) 84,0% (3.221) 22,0% (13.002) (6.797) 91,3%
Outras receitas (despesas) 18 7.347 -99,8% (141) -112,8% (160) 11.270 -101,4%
(159.729)  (142.121)  12,4% (162.542) -1,7% (479.860)  (399.230)  20,2%
Lucro operacional (EBIT) 56.569 69.062  -18,1% 51.706 9,4% 159.820 154.165 3,7%
Resultado financeiro
Receitas financeiras 9.848 6.799 44,8% 8.727 12,8% 28.593 18.237 56,8%
Despesas financeiras (12.600) (26.138)  -51,8% (14.963) -15,8% (45.733) (52.394) -12,7%
(2.752) (19.339) -85,8% (6.236) -55,9% (17.140) (34.157) -49,8%
Lucro antes da tributacdo 53.817 49.723 8,2% 45.470 18,4% 142.680 120.008 18,9%
Imposto de Renda e Contribuigdo Social
Corrente (12.966) (17.227)  -24,7% (20.465) 23,9% (35.488) (29.067) 22,1%
Diferido (1.193) 482 -347,5% 1.127 -205,9% 2.161 4.569 -52,7%
(14.159) (16.745)  -15,4% (9.338) 51,6% (33.327) (24.498) 36,0%
Lucro liquido do periodo (Consolidado) 39.658 32.978 20,3% 36.132 9,8% 109.353 95.510 14,5%
ParticipagGes de acionistas minoritarios 406 (336) -220,8% 19 2036,8% (148) 920 -116,1%
Lucro liquido do periodo (Controladora) 40.064 32.642 22,7% 36.151 10,8% 109.205 96.430 13,2%
EBITDA 77.150 88.186 -12,5% 73.130 5,5% 221.631 211.772 4,7%
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FLUXO DE CAIXA CONSOLIDADO Variagdao Variagdao Variagdao

(Em R$ mil) 3110 (3T11/3T10) 2111 (3T11/2T11) (9M11/9M10)
Fluxo das atividades operacionais
EBIT 56.569 69.062 -18,1% 51.706 9,4% 159.820 154.165 3,7%
Depreciagdo e amortizagao 20.581 19.124 7,6% 21.424 -3,9% 61.811 57.607 7,3%
EBITDA 77.150 88.186 -12,5% 73.130 5,5% 221.631 211.772 4,7%
Itens que afetam o caixa apds EBITDA (13.011) (21.316) -39,0% (8.768) 48,4% (29.674) (31.762) -6,6%
Resultado financeiro (45) (4.089) -98,9% 1.697 -102,7% 5.814 (2.695) -315,7%
Imp. de Renda e Contr. Social - Corrente (12.966) (17.227) -24,7% (10.465) 23,9% (35.488) (29.067) 22,1%
Itens gue ndo afetam o caixa 10.390 11.223 -7,4% 3.958 162,5% 22.770 18.594 22,5%
Provisdo p/ créditos de lig. duvidosa 3.931 2.136 84,0% 3.221 22,0% 13.002 6.797 91,3%
Provisdo para contingéncias (2.160) 513 -521,1% (1.612) 34,0% (3.636) 1.252 -390,4%
Pagamento baseado em agdes 8.619 8.574 0,5% 2.349 266,9% 13.404 10.545 27,1%
Variag¢do no Capital de Giro 1.173 (18.348)  -106,4% 533 120,1% (2.916) (67.444) -95,7%
Contas a receber liquido de comissées (7.442) (26.019) -71,4% (15.485) -51,9% (32.955) (46.005) -28,4%
Fornecedores (814) 742 -209,7% (2.239) -63,6% (2.575) (2.579) -0,2%
Saldrios e encargos a pagar 6.679 9.024 -26,0% 17.039 -60,8% 22.380 14.874 50,5%
Impostos a pagar liquidos (813) 11.042 -107,4% 1.118 -172,7% 6.241 (2.587) -341,2%
Qutros ativos e passivos 3.563 (13.137) -127,1% 100 3463,0% 3.993 (31.147) -112,8%
75.702 59.745 26,7% 68.853 9,9% 211.811 131.160 61,5%
Fluxo das atividades de investimento
Aquisicdo de imobilizado (7.431) (5.280) 40,7% (9.165) -18,9% (26.647) (12.488) 113,4%
Intangiveis (4.385) (44.336) -90,1% (9.977) -56,1% (28.766) (50.956) -43,5%
Venda de ativo permanente - (4) -100,0% - - - 43 -100,0%
(11.816) (49.620)  -76,2% (19.142) -38,3% (55.413) (63.401) -12,6%
Fluxo das atividades de financiamento -
Empréstimos bancarios e Debéntures (44.754) (19.162)  133,6% - - (81.229) (30.560) 165,8%
Obrigagoes de arrendamento mercantil (366) (1.023) -64,2% (550) -33,5% (1.675) (3.188) -47,5%
Dividendos pagos (363) (427)  -15,0% (59.738) -99,4% (88.231) (69.156) 27,6%
Integralizagdo de capital 2.469 - - 2.298 7,4% 4.813 - -
(43.014) (20.612)  108,7% (57.990) -25,8% (166.322)  (102.904) 61,6%
Aumento (Redugdo) das disponibilidades 20.872 (10.487)  -299,0% (8.279) -352,1% (9.924) (35.145) -71,8%
Disponibilidades iniciais 201.712 183.063 10,2% 209.991 -3,9% 232.508 207.721 11,9%
Disponibilidades finais 222.584 172.576 29,0% 201.712 10,3% 222.584 172.576 29,0%
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