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Sao Paulo, 28 de outubro de 2015 - A TOTVS S.A. (BM&FBOVESPA: TOTS3), lider no desenvolvimento de solugdes de negdcio no Brasil € na
América Latina, anuncia hoje seus resultados do terceiro trimestre de 2015 (3T15). As demonstragdes financeiras consolidadas da Companhia foram
elaboradas de acordo com as Préticas Contabeis Adotadas no Brasil, em consonancia com as Normas Internacionais de Contabilidade (IFRS).

3T15 - DIVULGAGAO DE RESULTADOS
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Receita Liquida; R$464,5 milhdes no 3T15 (+4,2% vs. 3T14) e R$1.830,5 milhdes nos 12M-3T15 (+4,7% vs. 12M-
3T14).

Receita Recorrente: R$286,3 milhdes no 3T15 (+6,5% vs. 3T14) e R$1.116,9 milhdes nos 12M-3T15 (+8,7% vs.
12M-3T14).

Receita de Subscrigdo: R$33,2 milhdes no 3T15 (+19,5% vs. 3T14) e R$124,6 milhdes nos 12M-3T15 (+30,4%
vs. 12M-3T14).

EBITDA: R$105,1 milhdes no 3T15 (+0,2% vs. 3T14) e R$433,6 milhdes nos 12M-3T15 (+0,6% vs. 12M-3T14).

Lucro Liquido: R$71,7 milhdes no 3T15 (+5,3% vs. 3T14) e R$272,1 milhdes nos 12M-3T15 (+6,9% vs. 12M-
3T14).

Lucro por agdo: R$0,44 no 3T15 (+5,7% vs. 3T14) e R$1,68 nos 12M-3T15 (+7,5% vs. 12M-3T14).

Geragao Operacional Liquida de Caixa: R$93,3 milhdes no 3T15 (-7,9% vs. 3T14) e R$361,2 milhdes nos 12M-
3T15 (+16,6% vs. 12M-3T14).

Reorganizagao societaria com a Bematech: aprovagao dos acionistas em 03 de Setembro e aprovagdo do CADE
em 22 de Outubro.

Destaques Financeiros Variagdo Variagdo Variagdo 12M
(em R$ mil) 3T15 3114 (3T15/3T14) 2715  (3T15/2T15) 12M-3T15 12M-3T14  (3T15/3T14)
Receita Liquida 464.503 445.568 4,2% 451.352 2,9% | 1.830.532 1.748.394 4,7%
EBITDA 105.145 104.966 0,2% 107.040 -1,8% 433.587 430.936 0,6%
Margem EBITDA 22.6% 23,6% -100 pb 23, 7% -110 pb 23, 7% 24.6% -90 pb
Lucro Liquido 71.692 68.102 5,3% 60.439 18,6% 272.088 254.503 6,9%
Margem Liquida 15.4% 15,3% 10 pb 13.4% 200 pb 14,9% 14.6% 30 pb
Lucro por agé&o 044 042 57% 0,37 16.8% 1,68 1,66 7.5%
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MENSAGEM DA ADMINISTRAGAO

Apesar da deterioragdo do cenario econdmico e politico, encerramos o 3° trimestre com a adi¢do de 1.340 novos
clientes, crescimento de 4,2% na receita total e de 5,3% no lucro liquido. As receitas recorrentes continuaram a ser
o principal elemento de crescimento da receita total, com especial destaque para a receita de subscri¢do, que
manteve o ritmo de crescimento préximo a 20% e vem ganhando relevancia junto as médias e pequenas empresas.
Isso demonstra a resiliéncia do modelo de negdcio da Companhia e o foco na transi¢do do modelo de licenciamento
para 0 modelo de subscri¢ao.

A recente recuperacgdo do IGP-M ainda ndo resultou em reajustes nas receitas recorrentes em niveis suficientes
para fazer frente a inflagdo de custos o que, combinado a reducdo de vendas de licengas em periodos anteriores,
tem levado a dimuigdo das margens de contribui¢ao de software e de servigos e, consequentemente, a redugéo de
margem EBITDA. Nesse contexto, realizamos uma reestruturagdo que implicou na reducdo de contratacbes e
desligamento de pessoal e impactou negativamente nossa margem EBITDA do trimestre em 80 pontos-base.

Esse trimestre também foi marcado pelo anuncio da reorganizagé@o societaria com a Bematech, aprovada pelos
acionistas de ambas as empresas em 03 de Setembro e pelo CADE no ultimo dia 22 de Outubro. Vamos acelerar o
processo de integragdo, sem tirar o foco na execugdo do quarto trimestre, que é tradicionalmente um momento
importante do ano para o setor de tecnologia, especialmente em momentos econdémicos dificeis. Com a Bematech,
atendemos a toda a cadeia do varejo com o mais completo portfolio de solugdes especializadas € com a maior
capilaridade de distribuicdo para o varejo brasileiro, presente em mais de 5.000 cidades e em mais de 500 mil
estabelecimentos.

EVENTOS RECENTES

© REORGANIZAGAO SOCIETARIA COM BEMATECH
Em 14 de agosto, TOTVS e Bematech anunciaram uma reorganizagao societaria com obijetivo de criar o provedor
de solugdes de negocios para o Varejo com a mais ampla cobertura nacional e com o mais completo portfélio de
solugdes e inovagdes para o setor.

A Bematech ¢é lider em solugdes de tecnologia para o varejo, food service e hospitality e esta presente, com suas
solugdes de hardware e software, em mais de 50% dos checkouts dos estabelecimentos automatizados do Brasil,
representando mais de 500 mil pontos de vendas.

Juntas, TOTVS e Bematech atenderdo a toda a cadeia do varejo, combinando know-how em varejo fisico e e-
commerce, com portfolios de solugdes especializadas de sistema de gestdo, ponto de venda (POS), automacao
comercial, solugdes fiscais, e-commerce, mobilidade, meios de pagamento e plataforma de colaboragéo, nos mais
diversos subsegmentos do varejo, tais como food service, supermercados, atacarejos, vestuario e calgados, lojas e
magazines, eletroeletronico, material de construcao, farmacéutico, hotelaria, concessionarias de veiculos, transporte
de passageiros, entre outros.
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O varejo é um dos principais setores da economia brasileira, respondendo por mais de 50% das mais de 4,6 milhdes
de empresas formalmente estabelecidas no Brasil, segundo o IBGE.

A reorganizagao societaria foi aprovada em 3 de setembro pelas assembleias gerais extraordinarias da TOTVS e da
Bematech, e em 22 de outubro pelo Conselho Administrativo de Defesa Econémica — CADE. Os acionistas de
Bematech, em 27 de outubro de 2015, receberdo R$467,414 milhdes de reais em dinheiro, corrigido por 100% da
taxa de juros de certificados de depdsitos interbancarios (CDI) de um dia util, publicada pela CETIP S.A, de 5 de
outubro até 10 de novembro de 2015 (data do efetivo pagamento), e 2.170.656 agdes ordinarias da TOTVS, que
resultara em uma diluigdo de 1,3% da base acionaria da TOTVS.

Para mais informagdes sobre a reorganizagéo societaria, acesse o Aviso aos Acionistas divulgado em 22 de outubro
de 2015: Clique aqui para acessar 0 Aviso aos Acionistas

ULTIMA LIBERA(;AO DA LINHA DE CREDITO CONTRATADA JUNTO AO BNDES EM 2013

O Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social disponibilizou no 3T15 as duas Ultimas parcelas, no
valor de R$181,055 milhdes, da linha de crédito contratada em 2013 no valor total de R$658,601 milhdes. O objetivo
da contratacdo da linha de crédito foi financiar parte do desenvolvimento e comercializagdo de solugdes TOTVS.

Essa operagao financeira foi aprovada pelo Conselho de Administragdo da TOTVS em 13 de setembro de 2013 e
possui prazo de amortizagao de 72 meses, incluindo caréncia de 24 meses sobre 0 montante principal (entre outubro
de 2013 e outubro de 2015). Assim, com o término do periodo de caréncia, 0 montante principal sera amortizado
mensalmente de novembro de 2015 a outubro de 2019.

NOVO PROGRAMA DE RECOMPRA DE ACOES

Em 28 de setembro, o Conselho de Administragdo aprovou o novo programa de recompra de agdes da TOTVS, com
vigéncia de 12 meses a partir de 29 de setembro de 2015, periodo no qual poderéo ser adquiridas até 1,6 milhdo de
agoes, equivalentes a 1,0% do total de a¢des da Companhia. As agdes recompradas poderéo ser utilizadas para
atender ao exercicio de opgbes de compra de agdes no ambito do Plano de Incentivo baseado em Acdes da
Companhia, bem como ao exercicio do direito de aquisi¢ao de a¢des sob qualquer plano de incentivo baseado em
acoes de emissdo da Companhia, podendo ainda ser mantidas em tesouraria, canceladas e/ou alienadas
posteriormente.

Vale ressaltar que o programa de recompra de agdes anterior, aprovado pelo Conselho de Administragdo em 27 de
fevereiro de 2015, foi concluido em Setembro, quando as recompras totalizaram 1,6 milhdo de agbes, também
correspondente ao limite de 1,0% do total de a¢des do capital social.
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© PARCERIA COM O BANCO IBM
Em 30 de setembro, a TOTVS e 0 Banco IBM firmaram uma parceria que possibilita aos novos clientes e existentes
da TOTVS financiarem a aquisicao de software, servigos e hardware em até 48 vezes, com taxa de juros a partir de
0,71% ao més (sem considerar tributos incidentes). A analise de crédito para liberagéo do financiamento é feita de
forma simples e agil por meio de um aplicativo desenvolvido pelo Banco IBM. Os clientes poderéo financiar até 100%
dos custos do seu projeto de Tl, independentemente do valor, com caréncia até 2016.

© PLANO BRASIL MAIOR - ATUALIZA(}AO
Em 19 de agosto, 0 Senado aprovou o Projeto de Lei n® 863/15, que havia passado pela aprovagdo Camara de
Deputados em 25 de junho. O projeto substitui a MP 669/15 e reduz as desoneragdes da folha de pagamento
concedidas nos Ultimos anos pelo Plano Brasil Maior a 56 setores da economia, incluindo o setor de Tecnologia da
Informag&o, com vigéncia a partir de 1° de dezembro de 2015.

Com a aprovagéo do Projeto de Lei n° 863/15, ficam estabelecidas: (i) a eliminagéo da obrigatoriedade de incidéncia
da contribuicao previdenciaria patronal (INSS) sobre a receita bruta, permitindo que a incidéncia volte a se dar sobre
a folha de pagamento (20% da remuneragao); e (ii) a elevagdo da aliquota da referida contribuicdo de 2,0% para
4,5% aos contribuintes que optarem por permanecer no regime de tributag@o sobre a receita bruta.

© MP 694 - REDUCAO DE BENEFiCIOS FISCAIS SOBRE INOVAQAO E JCP
Em 30 de setembro, o governo federal publicou a MP - Medida Provisoria 694/2015 que suspendeu para o ano de
2016 o beneficio fiscal previsto na chamada “Lei do Bem” (n° 11.196/2005), que permite o abatimento adicional de
investimentos em inovag&o no célculo do Imposto de Renda e da Contribuicdo Social sobre o lucro. Nos ultimos 12
meses, esse beneficio totalizou R$16,8 milhdes para a TOTVS.

Essa mesma medida proviséria também alterou a lei n° 9.249/1995, que permite tratar os juros sobre capital préprio
como despesa financeira para fins de calculo de Imposto de Renda e Contribuigdo Social sobre o Lucro. A alteracdo
da medida proviséria estabelece em 5% ao ano o limite méximo de TJLP - Taxa de Juros de Longo Prazo, atualmente
em 7% ao ano, que pode ser aplicada sobre o patriménio liquido do Ultimo exercicio social da empresa para calculo
dos juros sobre capital préprio. Ademais, com a MP 694, a aliquota do Imposto de Renda retido na fonte incidente
sobre 0s juros sobre capital proprio passa de 15% para 18%.

A MP 694 sera analisada nas comissdes mistas de deputados e senadores antes de serem votadas no Congresso
Nacional. Caso aprovadas, a medida proviséria entrara em vigor a partir de 1° de janeiro de 2016.
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DESEMPENHO FINANCEIRO E OPERACIONAL

© RECEITA LIQUIDA

Receita Liquida Total Variagéo Variagio Variagdo 12M
(em R$ mil) 3T15 3714 (3T15/3T14) 2715  (3T15/2T15) 12M-3T15 12M-3T14 (3T15/3T14)
Por Negécio

Software 319.963 311.659 2,7% 313222 2,2% 1282241 1.240.542 3.4%

Servicos 144.540 133.909 7.9% 138.130 4,6% 548.291 507.852 8,0%
Receita Liquida 464.503 445.568 4,2% 451.352 2,9% 1.830.532  1.748.394 4,7%
Por Natureza

Recorrente 286.321 268.919 6,5% 281885 1,6% 1116862  1.027.912 8,7%
N&o Recorrente 178.182 176.649 0,9% 169 467 51% 713.650 720.482 -0,9%
Receita Liquida 464.503 445.568 4,2% 451.352 2,9% 1.830.532 1.748.394 4,7%

A receita liquida total do 3T15 cresceu 4,2% ano contra ano e totalizou R$464,503 milhdes, tendo a Neolog, empresa
adquirida no 1715, contribuido com R$2,253 milhdes. Esse crescimento de receita liquida se deu principalmente
entre as receitas recorrentes que cresceram ano contra ano 6,5% no 3T15 e 8,7% no acumulado de 12 meses,
atingindo 61,6% da receita liquida total do trimestre. Do total de receita recorrente, software representou 91,3% no
trimestre e 91,4% no acumulado dos ultimos 12 meses.

A receita de servigcos do trimestre cresceu 7,9% ano contra ano e 4,6% trimestre contra trimestre, refletindo
principalmente a maior quantidade de dias uteis observada no 3T15. Os servigos nao relacionados a implementagéo
de software representaram 37,9% da receita de servigos do trimestre, com destaque novamente para os servigos
de consultoria, que cresceram 37,4% ano contra ano.

A receita de software do trimestre, por sua vez, cresceu 2,7% ano contra ano e 2,2% trimestre contra trimestre, ritmo
inferior ao apurado pela receita total nos mesmos periodos, principalmente por conta do desempenho da receita nao
recorrente de taxas de licenciamento.

Receita de Software Variagdo Variagdo Variagdo 12M
(em R$ mil) 3T15 3714 (3T15/3T14) 2715 (3T15/2T15) 12M-3T15 12M-3T14  (3T15/3T14)
Receita de Software 319.963 311.659 27% 3M13.222 2,2% 1.282.241  1.240.542 3,4%
N&o Recorrente 58.524 65.816 -11,1% 56.137 4,3% 263.007 293.925 -10,5%
Taxas de Licenciamento 58.524 65.816 -11.1% 56.137 4,3% 263.007 293.925 -10,5%
Recorrente 261.439 245.843 6,3% 257.085 1,7% 1.019.234 946.617 7,7%
Manutencéo 228.251 218.080 4.7% 224 971 1.5% 894.655 851.107 5.1%
Subscricéo 33.188 27.763 19,5% 32114 3.3% 124.579 95.511 30,4%

O crescimento, trimestre contra trimestre, de 4,3% da receita de taxas de licenciamento resultou do crescimento de
23,5% da receita com vendas a novos clientes, devido a combinagéo do aumento de 13,4% no nimero de clientes
adicionados e do crescimento de 10,4% do ticket médio das vendas realizadas a novos clientes.
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Taxas de Licenciamento Variagéo Variagéo Variagédo 12M
(em R$ mil) 3T15 3T14  (3T15/3T14) 2T15  (3T15/2T15) 12M-3T15 12M-3T14  (3T15/3T14)
Receita de Taxas de Licenciamento 58.525 65.816 -11,1% 56.136 4,3% 263.007 293.925 -10,5%
a Novos Clientes Adicionados 19.581 24073 -18,7% 15.852 23,5% 81.013 96.803 -16,3%
& Base de Clientes 38.944 41.744 -6,7% 40.283 -3.3% 181.994 197.122 -T.7%
Nimero de Vendas Realizadas 2.389 261 -8,5% 2.003 19,3% 9.561 10.863 -12,0%
a Novos Clientes Adicionados 567 814 -30,3% 500 13.4% 2326 3.042 -23.5%
4 Base de Clientes 1.822 1.797 1,4% 1.503 21,2% 7.235 7.821 -71.5%
Ticket- Médio de Licenciamento 245 25,2 -2,8% 28,0 -12,6% 27,5 271 1,7%
dos Novos Clientes Adicionados 34.5 296 16,8% 31,7 10.4% 348 31.8 9.5%
da Base de Clientes 214 23.2 -8,0% 26,8 -20,3% 25,2 25,2 -0,2%

Na anélise ano contra ano, a receita de taxas de licenciamento apresentou redugéo de 11,1% no 3T15 e de 10,5%
no acumulado de 12 meses. Essa reducéo de taxa de licencimento esta concentrada no numero de vendas a novos
clientes adicionados, consequéncia: (i) da reducéo do nivel de atividade da economia brasileira, resultado do
alongamento do prazo de conversdo do pipeline de vendas, sobretudo entre clientes de maior porte; e (ii) da
migragéo de parte do pipeline de vendas para a modalidade de subscrigéo, especialmente entre clientes de menor
porte.

O ticket-médio de vendas de taxas de licenciamento a novos clientes cresceu 16,8% no 3T15, quando comparado
ao mesmo periodo do ano anterior, e 9,5% nos ultimos 12 meses,. Esse comportamento reflete a maior concentragéo
de vendas de taxas de licenciamento em clientes de médio e grande porte, resultado da migragéo de pipeline de
vendas de licengas para subscri¢do, mais evidente entre clientes de médio e pequeno porte em 2015.

A receita recorrente de software representou 81,7% da receita software no trimestre, ante 78,9% no 3T14. Nos
ultimos 12 meses, a receita recorrente de software aumentou sua participagao sobre a receita de software em 3,2
pontos percentuais, passando de 76,3% para 79,5%. No 3T15, a receita recorrente de software cresceu 6,3%, na
comparagdo ano contra ano, consequéncia principalmente do crescimento de 19,5% da receita de subscricéo.

Subscrigdo Variagio Variagio Variagdo 12M
(em R$ milhares) 3115 3714 (3T15/3T14) 2T15  (3T15/2T15) 12M-3T15 12M-3T14 (3T15/3T14)
Receita de Subscrigéo 33.188 27.763 19,5% 32114 3,3% 124.579 95.511 30,4%
Numero de Clientes Adicionados 773 801 -3.5% 899 -14,0% 3.218 2587 24 4%
Subscricdo Média Mensal / Novo Cliente 1,129 0,469 140,6% 0,763 48,0% 0,728 0,372 95,8%
Receita mensal de clientes adicionados 873 376 132,2% 686 27,3% 2.343 962 143,6%

As receitas de subscri¢do representaram 10,4% da receita total de software do trimestre, ante 8,9% no 3T14. O
crescimento da receita de subscrigdo no 3T15 é consequéncia do aumento de 140,6% ano contra ano do ticket
médio mensal de subscrigdo por novo cliente e de 48,0% na comparag&o trimestre contra trimestre. Esse aumento
se deu pela maior participagéo das vendas a clientes pequenos e médios, consequéncia do crescimento de vendas
de subscricdo na modalidade TOTVS Intera, e da queda no nimero de novos clientes adicionados, especialmente
entre microempresas.

O TOTVS Intera é o novo modelo comercial de subscri¢do para pequenas, médias e grandes empresas apresentado
em junho de 2015 no qual o cliente define e gerencia quantos ‘IDs’ (identidades) estardo habilitados a ter acesso
irrestrito e simultaneo a todos os softwares de gestéo, produtividade e colaboragdo da TOTVS. O modelo permite
que o cliente utilize as solugbes em quaisquer das nuvens homologadas pela TOTVS (cloud) ou, se for mais
conveniente, em sua propria infraestrutura (on premises).
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A receita de manuteng&o respondeu por 79,7% da receita recorrente total e por 87,3% da receita recorrente de
software no 3T15. O crescimento ano contra ano de 4,7% superou em 0,3 pontos percentuais o IGP-M (indice de
atualizacdo utilizado na maioria dos contratos de manutengéo) acumulado de 12 meses médio do periodo. O
crescimento dessa linha de receita tem sido negativamente impactado principalmente pelo: (i) menor volume de
vendas de licengcas em periodos anteriores; (ii) pela interrupcdo da manutengdo em decorréncia da maior
inadimpléncia de clientes; (iii) pelo cancelamento parcial de manutengéo devido a lay-offs promovidos pelos clientes,
sobretudo aqueles de maior porte; e (iv) do menor patamar de IGP-M nos ultimos 12 meses.

MARGEM DE CONTRIBUICAO POR NEGOCIO

Resultado de Software Variagéo Variagéo Variagédo 12M
(em R$ mil) 3T15 3714 (3T15/3T14) 2715  (3T15/2T15) 12M-3T15 12M-3T14 (3T15/3T14)
Receita de Software 319.963 311.659 2,7% 33.222 22% | 1.282.241  1.240.542 3,4%
Custo de Sofware (19.496)  (21.012) 7.2% (17.389) 12,1% (76.286)  (80.381) 5,1%
Custo de Suports (25.165)  (21.741) 15,7% (23.820) 5,6% (96.290)  (80.287) 19,9%
Pesquisa e Desenvolimento (67.829)  (62.217) 9.0% (63.123) 75% | (257.271)  (237.155) 8.5%
Total de Custos e Despesas (112.490)  (104.970) 72% | (104.332) 78% | (429.847) (397.823) 8,0%
Resultado de Software 207.473 206.689 0,4% 208.890 -0,7% 852.394 842.719 1,1%
Margem de Contribuicédo de Software 64.8% 66,3% -150 pb 66, 7% -190 pb 66,5% 67,9% -140 pb

A queda da margem de contribuigdo de software reflete o ritmo de crescimento das receitas em patamar inferior ao
crescimento dos custos e despesas no periodo.

Além dos fatores ja comentados na sec¢ao “Receita Liguida” que afetaram negativamente o crescimento de receita,
o0 IGP-M (indice de inflagdo utilizado para reajustar das receitas recorrentes) foi relevantemente inferior ao longo de
2015, quando comparado ao mesmo periodo de 2014.

Com relagao aos custos e despesas de software, os reajustes salariais coletivos realizados neste trimestre ficaram
préximos ao IPC-A e produziram efeitos retroativos de provisdo para 13° salario e para férias. Adicionalmente, a
TOTVS readequou sua estrutura de custos e despesas, que implicou na redugdo de contratacdes e no
desligamento de pessoal, e impactou negativamente a margem de contribui¢ao de software do trimestre em
70 pontos-base.

E importante mencionar que a TOTVS reitera seu compromisso com a disciplina na gesto de custos, com o objetivo
de elevar a margem de contribui¢do de software de maneira sustentavel no médio e longo prazo, dando continuidade
aos investimentos em inovagéo para atender as demandas de mercado e fomentar novos ciclos de crescimento.

Resultado de Servigos Variagio Variagdo Variagio 12M
(em R§ mil) 3115 3714  (3T15/3T14) 2115 (3T15/2T15) 12M-3T15 12M-3T14  (3T15/3T14)
Receita de Servigos 144.540 133.909 7.9% 138.130 4,6% 548.291 507.852 8,0%
Custo de Servigos (121602)  (108.850) M,7% | (114.146) B.5%  (467.243)  (421562) 10,8%
Resultado de Servigos 22938 25.059 -8,5% 23.984 -4,4% 81.048 86.290 -6,1%
Margem de Contribuicédo de Servigos 15,9% 18.7% -280 pb 17.4% -150 ph 14,8% 17.0% -220 ph

A reducédo da margem de contribui¢do de servigos na comparag@o ano contra ano e trimestre contra trimestre é
resultado principalmente: (i) da menor alocagao de profissionais de servigos de implementagéo, em decorréncia da
reducéo do ritmo de vendas de software, comentado na segéo “Receita Liguida”; (i) dos custos adicionais com
desligamento de pessoal referentes a reestruturagao, comentado na margem de contribuigdo de software, que
impactaram negativamente a margem de contribui¢ao de servigos do trimestre em 90 pontos-base; ¢ (iii) dos
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reajustes salariais ocorridos no 3715, bem como seus reflexos em provisdes para férias e 13° salario, em decorréncia
dos acordos coletivos nas regides de Belo Horizonte, Rio de Janeiro e Recife.

No acumulado de 12 meses, a margem de contribuigao de servigos reduziu 220 pontos base, consequéncia também
dos custos adicionais desligamento de pessoal ocorridos no 4T14, conforme comentado naquele trimestre.

© DEMAIS DESPESAS OPERACIONAIS
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Despesas Comerciais Variagao Variagao Variagao 12M
(em R$ mil) 3115 3714 (3T15/3T14) 2715 (3T15/2T15) 12M-3T15 12M-3T14  (3T15/3T14)
Despesa de Vendas (35.830) (33.688) 6.4% (33.752) 6.2% (137.245)  (128.283) 7.0%
Comissdes (38.922) (39.227) -0,8% (37.382) 41% (153.738)  (157.794) -2,6%

Subtotal (74.752)  (72.915) 2,5% (71.134) 51% | (290.983)  (286.077) 1,7%

% Receita Liquida Total 16,1% 16,4% -30 pb 15,8% 30 pb 15,9% 16,4% -50 pb
Proviséo para Cred. Lig. Duvidosa (7.702) (6.489) 18,7% (7.646) 0.7% (29.698)  (27.928) 6.3%
Propaganda e Marketing (13.249) (11.825) 12,0% (14.693) -9.9% (46.658) (44.866) 4.0%

Despesas Comerciais (95.699) (91.229) 4,9% (93.473) 2,8% (367.339)  (368.871) 2,4%

% Receita Liquida Total 20,6% 20.5% 10 pb 20,7% -10 pb 20.1% 20,6% -40 pb

As despesas de vendas e comissdes do 3T15, em conjunto, decresceram 30 pontos-base como percentual da
receita liquida entre 0 3T14 e o 3T15 principalmente por conta (i) do menor volume de vendas de taxas de
licenciamento no trimestre; e (ii) da variagdo no mix de vendas entre franquias e unidades prdprias.

Entre 0 2T15 e 0 3T15, o crescimento de 30 pontos-base das despesas de vendas e comissdes como percentual da
receita é resultado: (i) dos reajustes salariais ocorridos no 3T15, comentados na segédo “Margem de Contribui¢do
por Negdcio”; e (i) dos custos adicionais com desligamento de pessoal, que representaram 10 pontos-base
da receita liquida do periodo.

A provisdo para crédito de liquidag@o duvidosa do 3T15 representou 1,7% da receita liquida, mesmo patamar do
2T15, apesar do maior nivel de inadimpléncia observado na economia no Ultimo trimestre. E importante mencionar
que a TOTVS continuara com sua politica de analise de crédito e mantera seus esforcos para recuperar os créditos
ja provisionados.
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As despesas de propaganda e marketing decresceram 9,9% trimestre contra trimestre, resultado principalmente da
maior concentragéo de investimentos em marketing observada no 2T15 por conta da realizagao do Universo TOTVS
e do langcamento da nova campanha publicitaria. Na comparagdo ano contra ano, o crescimento de 12% é
consequéncia principalmente da reducdo dos investimentos em marketing do 3T14 por conta do periodo de
encerramento da Copa do Mundo de Futebol.

Despesas Administrativas e Qutras Variagédo Variagdo Variagdo 12M
(em R$ mil) 3T15 3114 (3T15/3T14) 2T15  (3T15/2T15) 12M-3T15 12M-3T14  (3T15/3T14)
Gerais e Administrativas (28704)  (31.212) -8,0% (28.155) 19% | (114.393)  (112.872) 1,3%
Honorarios da Administracdo (5.995) (4.862) 23,3% (5.291) 13,3% (23877)  (27.172) 42.1%
Outras Receitas (Despesas) 5132 521 885,0% 1.085 373.0% 5.754 842 583.4%

Despesas Administrativas e Outras (20.567)  (35.553) -16,8% (32.361) -8,6% | (132.516)  (139.202) -4,8%

% Receita Liquida Total 6,4% 8,0% -160 pb 7.2% -80 pb 7.2% 8,0% -80 pb

As despesas gerais e administrativas decresceram 8,0% ano contra ano e cresceram 1,9% trimestre contra trimestre,
principalmente influenciadas pela disciplina de custos e despesas e pelo ganho de sinergia relacionado as estruturas
administrativas das empresas adquiridas nos ultimos 2 anos.

Os honorarios de administragdo cresceram 23,3% no 3T15, quando comparado com o mesmo periodo do ano
anterior, refletindo principalmente o provisionamento de bonus associado ao atingimento das metas financeiras e
individuais dos executivos. E importante mencionar que no 3T14 os honorarios da administragdo haviam decrescido
19,5% na comparagéo trimestre contra trimestre, consequéncia da oscilagéo negativa ocorrida naquele trimestre
relacionada a reversao do provisionamento de bénus.

O montante registrado em outras receitas no 3T15 se refere majoritariamente a reversdo de provisao para
pagamento de preco variavel de empresas adquiridas de acordo com cumprimento de metas financeiras e ndo
financeiras dessas empresas. Essa reversdo se deu principalmente: (i) pela reducdo da atividade econémica
brasileira; e (ii) pelo patamar de inflagdo de custos superior ao patamar de inflagdo utilizado para atualizagéo das
receitas recorrentes das empresas adquiridas, impactando negativamente no cumprimento de algumas dessas
metas.

Despesas de Depreciagdo e Variagdo Variagdo Variagdao 12M
Amortizagao (em R$ mil) 3T15 3114 (3T15/3T14) 2715 (3T15/2T15) 12M-3T15 12M-3T14  (3T15/3T14)
Depreciacio (6.415) (5.462) 17.4% (6.278) 2.2% (24.419)  (22.301) 9.5%
Amortizacio (18.294)  (15.953) 14,7% (22.009) -16,9% (73585)  (63.952) 15,1%
Depreciagdo e Amortizacio (24.708)  (21.415) 15,4% (28.287) 12,6% (98.004)  (86.253) 13,6%
% Receita Liquida Total -5,3% -4,6% -50 pb -6,3% 100 pb -5,4% -4,9% -50 pb

O crescimento ano contra ano das despesas com depreciagao e amortizagdo esta relevantemente impactado pelos
efeitos de alocagdo de prego de aquisicdo da Virtual Age apurados no 2T15, quando houve um impacto
extraordinario de R$5,458 milhdes pela amortizagdo acumulada de 12 meses de seus ativos intangiveis.
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© EBITDA E LUCRO LiQUIDO

EBITDA e Lucro Liquido Variagdo Variagdo Variagdo 12M
(em R$ mil) 3T15 3714 (3T15/3T14) 2715  (3T15/2T15) 12M-3T15 12M-3T14  (3T15/3T14)
Lucro Liquido 71.692 68.102 5,3% 60.439 18,6% 272.088 254.503 6,9%
Margem Liguida 15,4% 15,3% 10 pb 13.4% 200 pb 14,9% 14,6% 30 pb
Resultado da equivalencia patrimonial - 120 -100,0% - - 199 783 -714,6%
Imposto de Renda e Contribuicéo Social 19.480 18.203 7,0% 27.555 -29,3% 106.871 96.185 11,1%
Resultado financeiro (10.736) (2.874) 273,6% (9.241) 16,2% (43.575) (6.788) 541,9%
Depreciaco e Amortizacéo 24709 21.415 15.4% 28.287 -12,6% 98.004 86.253 13.6%
EBITDA 105.145 104.966 0,2% 107.040 -1,8% 433.587 430.936 0,6%
Margem EBITDA 22,6% 23,6% -100 pb 23,7% -110 pb 23,7% 24,6% -90 pb

O EBITDA do 3T15 foi impactado negativamente pelos custos adicionais com desligamento de pessoal, no montante
de R$3,930 milhdes, conforme comentado nas se¢des “Margem de Contribuicdo por Negdcio” e “Demais Despesas
Operacionais”, e positivamente pela reversao da provisdo de obrigacdes com aquisicdes, no montante de R$6,388
milhdes, conforme comentado na segdo ‘Demais Despesas Operacionais”. Desconsiderando esses eventos
extraordinarios, o EBITDA totalizou R$102,687 milhdes no trimestre, ante R$104,966 milhdes no 3T14 e R$107,040
milhdes do 2T15.
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A diferenca entre 0 IGP-M e a inflagao de custos, mais préxima do IPC-A, tem criado um desafio adicional para a
margem EBITDA. O IGP-M tem apresentado recuperagdo, porém, pelo fato do repasse de inflagdo ocorrer no
aniversario dos contratos recorrentes com base no IGP-M acumulado dos ultimos 12 meses, essa recuperagao tende
a contribuir mais relevantemente com o crescimento das receitas recorrentes nos préximos periodos. E importante
mencionar que uma parte relevante dos custos ja foram ajustados em patamares mais proximos ao IPC-A ao longo
do ano.
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A despeito da disciplina de custos e despesas e desconsiderando os eventos extraordinarios supracitados, a
margem EBITDA do 3T15 foi de 22,1%, 150 pontos-base abaixo do 2T15, principalmente por conta da redugao das
margens de contribuigdo de software e de servigos, comentadas na se¢do “Margem de Contribuicdo por Negdcio”.

O lucro liquido do trimestre totalizou R$71,692 milhdes, e estd impactado pelos custos adicionais com desligamento
de pessoal e pela reversdo da proviséo para obrigagdes com aquisicdes. Desconsiderando esses impactos, o lucro
liquido do 3T15 ajustado foi de R$70,070 milhdes, crescimento de 2,9% sobre o lucro liquido do mesmo periodo do
ano anterior, e a margem liquida foi de 15,1%, ante 15,3% do 3T14. Na comparagao trimestre contra trimestre, esse
mesmo lucro liquido cresceu 6,3% e a margem liquida expandiu 50 pontos base, ja desconsiderando a amortizagéo
acumulada de 12 meses dos ativos intangiveis oriundos da aquisi¢do da Virtual Age registrada no 2T15.

FLUXO DE CAIXA E DIVIDA LIQUIDA

93,3
[ EETY
J 15,4 31,0
640,2
; 784,4
Caixa Liquido  Divida Bruta Caixa e FCO Lig. CAPEX Intangiveis Dividendos / Compra/  Financiamento Caixae Divida Bruta  Caixa Liquido
2715 2715 equivalentes JCP Venda de agbes liquido equivalentes 3715 3T15
2115 3T15

A posicao de caixa liquido do 3T15 totalizou R$49,141 milhdes, redugdo de R$7,243 milhdes frente ao caixa liquido
do 2T15.

No Caixa Bruto, o aumento de R$136,968 milhdes é resultado principalmente: (i) da geracao operacional de caixa
de R$93,344 milhdes, correspondente a 130,2% do lucro liquido do trimestre; (i) da amortizagdo de 40% do principal
das debéntures emitidas pela TOTVS em 2008 no montante de R$32,002 milhdes; (iii) do pagamento de juros sobre
capital proprio no valor de R$29,196 milhdes, referentes ao primeiro semestre de 2015; (iv) do ingresso de
R$181,055 milhdes oriundos do financiamento contratado em 2013 junto ao BNDES; e (v) do desembolso de
R$48,290 milhdes referentes a recompra de agdes da Companhia, liquido de alienagdes.
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COMPOSIGCAO ACIONARIA

A TOTVS encerrou 0 3T15 com Capital Social de R$526,592 milhdes, composto por 163.467.071 acdes ordinarias,
tendo 66,6% de seu capital como agdes em circulagédo (free-float). O célculo das agbes em circulagéo tem como
base todas as agbes da Companhia, excluindo-se as participagdes dos Administradores e pessoas ligadas, da
Fundagao Petrobras de Seguridade Social (PETROS), do BNDES Participagdes (BNDESPar), assim como as agdes
em tesouraria. No 3T15, 96,6% do free-float era composto por investidores institucionais e 92,8% por investidores

estrangeiros.
(Em % do Free float) 3T15 2115 1T15 4T14  3T14
Investidor Nao-Institucional 3.4% 3,3% 3,7% 3,6% 3.5%
Investidor Institucional 96,6% 96,7% 96,3% 96.4% 96.5%
TOTAL 100,0%  100,0% 100,0% 100,0%  100,0%
Investidor Nacional 7.2% 6,9% 8.,4% 9,2% 10 4%
Investidor Estrangeiro 92,8% 931%  M6%  908%  89.6%
TOTAL 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%  100,0%
SOBRE A TOTVS

Top provedor de solugdes de negocios para empresas de todos os portes, lider absoluta no mercado de SMB,
atuando além do backoffice também de forma intensa no “core’/“front office” dessas empresas com solugdes
integradas incluindo software de gestdo, plataformas de colaboragéo e produtividade, além de consultoria, sendo
uma das maiores provedoras de ERP Suite do mundo, lider na América Latina, com mais de 50% de marketshare
no Brasil. Considerada a 222 marca mais valiosa do Brasil, segundo o ranking da BrandAnalytics. A TOTVS esta
presente em 39 paises, entre filiais, franquias e centros de desenvolvimento. No Brasil, conta com 5 filiais, 52
franquias € 9 centros de desenvolvimento. No exterior, conta com mais 3 filiais, 15 franquias e 2 centros de
desenvolvimento (Estados Unidos e México). Para mais informagdes, acesse o website www.totvs.com.

Este relatorio contém informagles futuras. Tais informagbes ndo sao apenas fatos histéricos, mas refletem os desejos e as expectativas da diregdo da
TOTVS. As palavras "antecipa”, "deseja", "espera”, "prevé", "pretende”, "planeja”, "prediz", "projeta”, "almeja" e similares, pretendem identificar afirmagdes
que, necessariamente, envolvem riscos conhecidos e desconhecidos. Riscos conhecidos incluem incertezas, que ndo séo limitadas ao impacto da
competitividade dos pregos e produtos, aceitagdo dos produtos no mercado, transigbes de produto da Companhia e seus competidores, aprova¢do
regulamentar, moeda, flutuagdo da moeda, dificuldades de fornecimento e produgéo e mudangas na venda de produtos, dentre outros riscos. Este relatério
também contém algumas informagdes pro forma, elaboradas pela Companbhia a titulo exclusivo de informagéo e referéncia, portanto, sdo grandezas ndo
auditadas. Este relatério esta atualizado até a presente data e a TOTVS néo se obriga a atualiza-lo mediante novas informagdes e/ou acontecimentos

futuros.

@ TOTS3
NOVO .
Indice de Indice d
MERCADO Agbes com Governanca IG‘ Agbes com Tn;l;i:ngel ’ A G Indice IBRX 1 2
BM&FBOVESPA Corporativa Diferenciada Diferenciado Brasil


http://www.totvs.com/

© ToTVS

DEMONSTRAGOES DO RESULTADO Variagio Variagdo Variagdo 12M
CONSOLIDADO (em R$ mil) 3715 3714 (3T15/3T14) 2715  (3T15/2T15) 12M-3T15 12M-3T14  (3T15/3T14)
Receita Liquida
Taxas de Licenciamento 58.524 65.816 -11.1% 56.137 4,3% 263.007 293925 -10.5%
Manutengio 228.251 218.080 4.7% 224.9M1 1,5% 894655 851.107 5,1%
Subscricio 33.188 27.763 19,5% 32114 3.3% 124.579 95.511 30,4%
Servicos 144 540 133.909 7.9% 138.130 4,6% 548.291 507.852 8,0%
464.503 445 568 4,2% 451.352 2,9% | 1.830.532 1.748.394 4,7%
Custos Operacionais
Custo de Software (19.496) (21.012) -7.2% (17.389) 12.1% (76.286) (80.381) -5.1%
Custo de Suporte (25.169) (21.741) 15,7% (23.820) 5,6% (96.290) (80.287) 19.9%
Custo dos Servicos (121.602)  (108.850) 1,7% (114.146) 6,5% (467.243)  (421.562) 10,8%
(166.263)  (151.603) 9,7% (155.355) 7,0% (639.819)  (582.230) 9,9%
Lucro Bruto 298.240 293.965 1,5% 295.997 0,8% | 1.1%0.713 1.166.164 2,1%
Despesas operacionais
Pesquisa e Desenvolvimento (67 829) (B2.217) 9.0% (63.123) 7.5% (257.271)  (237155) 8.5%
Vendas (35.830) (33.668) 6.4% (33.752) 6.2% (137.245)  (128.283) 7.0%
Comissbes (38.922) (39.227) -0,8% (37.382) 41% (153.738)  (157.794) -2 8%
Provisdo p/ Créditos de Lig. Duvidosa (7.702) (6.489) 18,7% (7.646) 0,7% (29.698) (27.928) 6,3%
Propaganda e Marketing (13.245) (11.825) 12,0% (14.693) -9,9% (46.658) (44.8686) 4,0%
Gerais e Administrativas (28.704) (31.212) -8,0% (28.155) 1,9% (114.393)  (112.872) 1.3%
Honoréarios da Administraco (5.995) (4.862) 23.3% (5.291) 13.3% (23.877) (27.172) -12.1%
Outras Receitas (Despesas) 5132 521 885,0% 1.085 373,0% 5.754 842 583,4%
(193.095)  (188.999) 2,2% (188.957) 2,2% (757.126)  (735.228) 3,0%
EBITDA (LAJIDA) 105.145 104.966 0,2% 107.040 -1,8% 433.587 430.936 0,6%
Margem EBITDA 22.6% 23.6% -100 pb 23.7% -110 pb 23.7% 24.6% -90 pb
Depraciacdo e amortizagdo (24.709) (21.415) 15,4% (28.287) -12,6% (98.004) (86.253) 13.6%
Lucro antes dos Juros e Impostos
(LAJIR) 80.436 83.551 -3,7% 78.753 21% 335.583 344,683 -2,6%
Resultado Financeiro
Receita Financeira 33.205 16.280 104,0% 26.997 23,0% 114.649 64.745 T71%
Despesa Financeira (22 469) (13.408) 67.6% (17.756) 26,5% (71.074) (57 957) 22,6%
10.736 2874 273,6% 9.241 16,2% 43.575 6.788 541,9%
Resultado da equivalencia patrimonial - (120) -100,0% - - (199) (783) -74,6%
Lucro Antes da Tributagdo (LAIR) 91.172 86.305 5,6% 87.994 3,6% 378.959 350.688 8,1%
Imposto de Renda e Contrib. Social
Corrente (19.173) (17.472) 9,7% (4.470) 328,9% (87.794) (96.297) -8.8%
Diferido (307) (731) -58,0% (23.085) -98,7% (19.077) 112 -17133.0%
(19.480) (18.203) 7,0% (27.555) -29,3% (106.871) (96.185) 11,1%
Lucro liquido 71.692 68.102 5,3% 60.439 18,6% 272.088 254.503 6,9%
Margem Liquida 15,4% 15,3% 10 pb 13,4% 200 pb 14.9% 14,6% 30 pb
Lucro por Acéo (LPA) 0,44 042 57% 037 18,8% 1,68 1,66 7.5%
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BALANGO PATRIMONIAL Variagéo Variagédo
CONSOLIDADO (Em R$ mil) 3715 3114 (3T15/3T14) 2T15 (3T15/2T15)
ATIVO
Circulante
Disponibilidades e valores equivalentes 833.517 417 052 99.9% 696.550 19,7%
Titulos e valores mobiliarios 43.301 33503 29,2% 43030 0,6%
Contas a receber de clientes 489 555 463107 57% 472 659 3.6%
Provis&o pf créditos de liq. duvidosa (55.481) (54 .586) 1,6% (52 677) 5,3%
Impostos a recuperar 22482 6.369 253,0% 21413 5,0%
Outros ativos 45481 32 665 39,2% 40412 12,5%
1.378.855 898.110 53,5% | 1.221.387 12,9%
Néo circulante
Realizavel a longo prazo
Contas a receber de clientes 33.995 36.636 -71,2% 33.836 0,5%
Titulos e valores mobiliarios 63.327 72448 -12,6% 62 455 1.4%
Imposto de renda e contr. social diferidos 37.163 48 857 -23,9% 37193 -0,1%
Depositos judiciais 28882 20694 39,6% 25338 14,0%
Qutras contas a receber 18.227 18.655 -3,3% 17 435 4.5%
Ativa financeiro ao valor justo 69.234 43.361 59.7% 54 068 28,0%
Permanente
Imobilizado 89 660 77912 15,1% 84754 5,8%
Intangivel 657.331 672.358 -2,2% 659.833 -0,4%
997.819 991.122 0,7% 974.912 2,3%
TOTAL DO ATIVO 2.376.674 1.889.232 258% | 2.196.299 8,2%
PASSIVO
Circulante
Fornecedores 44 297 34135 29,8% 44 607 -0,7%
Empréstimos e financiamentos 37.243 14384 158,9% 27314 36.4%
Debéntures 48 440 32 561 48,8% 35503 36.4%
Impostos a pagar 12 536 8.544 46,7% 10.459 19,9%
Salarios & encargos a pagar 137543 135873 1,2% 124 185 10,7%
Comissdes a pagar 57.783 61.236 -5,6% 58.176 -0,7%
Dividendos a pagar 1.109 882 25,7% 1.075 3.2%
Obrigactes decorrentes de aquisicies 48972 48223 -0,5% 54419 -10,0%
Outros passivos 2424 2962 -18,2% 2258 74%
390.347 339.800 14,9% 358.006 9,0%
Néo circulante
Empréstimos e financiamentos 631.256 239583 163,5% 457745 37.9%
Debéntures 38576 77623 -50,3% 84741 -54 5%
Provisdo para Perdas com Investimentos - 814 -100,0% - -
Imposto de renda e contr. social diferidos 19.155 - - 11.200 71,0%
Impostos a pagar - 1.028 -100,0% - -
Provisdo para contingéncias 11.370 11.872 -4, 2% 9985 13.8%
Obrigacdes decorrentas de aquisicies 86.518 93.289 -71,3% 85929 0,7%
Qutros passivos 5.825 3.200 82,0% 5.353 8.8%
792.700 427.409 85,5% 654.963 21,0%
Patriménio liquido
Capital social 526502 526592 0,0% 526.502 0,0%
Acdes em tesouraria (73.384) (25.770) 184,8% (25.268) 190,4%
Reserva de capital 90937 93.944 -3.2% 90.024 1,0%
Reservas de lucros 626.146 526572 18,9% 583.562 7.3%
Qutros resultados abrangentes 23229 (1.179) -2070,2% 8227 182 4%
Participagdes de acionistas minoritarios 107 1.864 -94,3% 183 -44 6%
1.193.627 1.122.023 6,4% | 1.183.330 0,9%
TOTAL DO PASSIVO 2.376.674  1.889.232 258% | 2.196.299 8,2%
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FLUXO DE CAIXA CONSOLIDADO Variagao Variagio Variagdo 12M
(em R$ mil) 3T15 3114 (3T15/3T14) 2T15 (3715/2T15) 12M-3T15 12M-3T14 (3T15/3T14)
Lucro antes Tributacéo Imp. Renda e Contrib. Social 91.172 86.305 5,6% 87.994 3,6% 378.959 350.688 8,1%
Ajustes por:
Depreciagiio e amortizagdo 24709 21.415 15.4% 28.287 -12,6% 96.004 86.253 13,6%
Pagamento baseado em acdes 1.087 1.396 -22.1% 1.384 -21,5% 4.803 6.358 -24 5%
Perda (Ganho) na baixa de ativo permanente 54 141 -61,7% 18 200,0% (4.237) 985 -530,2%
Proviséo para crédito de liquidacdo duvidosa 7.702 6.489 18,7% 7.646 0,7% 29698 27928 6,3%
Equivaléncia Patrimaonial - 120 -100,0% - - 188 783 -74,6%
Provisdo (Reversdo) para contingéncias 1.375 1771 -22 4% (812) -269,3% (502) 4948 -110,1%
Proviséo (Reversao) de outras obrigactes (6.388) - - - - (6.388) - -
Juros e variac@es cambiais e monetarias, liquidos (1.818) 3.028 -160,0% 14.243 -112,8% 19.273 24311 -20,9%
Variagdo em ativos e passivos operacionais:
Contas a receber de clientes (21.953) (9.734) 125,5% (14.601) 50,4% (51.605) (92.071) -44,0%
Outros afivos 16.819 2958 468,6% (16.411) -202.5% 24 345 (168) -14591,1%
Depésitos judiciais (3.544) (1.835) 93.1% (2.216) 59,9% (8.188) (7.399) 10.7%
Obrigagdes sociais & frabalhistas 13.348 13.197 1.1% 15.352 -13.1% 908 19 570 -85,4%
Impostos a Recuperar (1.069) (354) 202,0% (14.537) -92,6% (16.000) 4.953 -423.0%
Fornecedores (310) (2.904) -89,3% 4.559 -106,8% 10.110 1.132 793.1%
Comissdes a pagar (393) 1.313 -129.9% (2.812) -86,0% (3.453) 7532 -145.8%
Impostos a pagar (15.944) (14.046) 13.5% (940) 1596,2% (40.970) (41.713) -1.8%
Outras Contas a Pagar 2447 2036 20,2% (2.519) -197 1% 806 (8.749) -109,2%
Caixa gerado nas operagoes 107.296 111.296 -3,6% 104.635 2,5% 435.763 385.401 13,1%
Juros pagos (12.800) (8.652) 47.9% (7.861) 62,8% (31.438) (26.019) 20.8%
Imposto de renda e contribuigo social pagos (1.152) (1.244) -7.4% (5.258) -78,1% (43 110) (49 567) -13,0%
Caixa liquido das atividades operacionais 93.344 101.400 -7,9% 91.516 2,0% 361.217 309.815 16,6%
Aumento de intangivel (15.392) (10.511) 46,4% (14.586) 5.5% (61.276)  (120.639) -49,2%
Venda (Aquisicéo) de investimentos a valor justo - (3.194) -100,0% (1.077) -100,0% 6.088 (3.194) -290,6%
Aquisicdo de controlada, liquido de caixa obtido na aquisicéo - - - - - (216) 6249 -103,5%
Valor recebido na venda de ativo imobilizado 444 13 33154% 201 120,8% 1.168 558 109,3%
Aumento de ativo imobilizado (11.138) (10.111) 10,2% (7 447) 49 6% (36.430) (28.277) 28,8%
Caixa liquido das atividades de investimento (26.086) (23.803) 9,6% (22.909) 13,9% (90.666)  (145.299) -37,6%
Pagamento de principal de emprestimos e financiamentos (32.197) (25.877) 24 4% (26) 123734,6% (32.617) (58.857) -44 4%
Credito com empresas ligadas - - - - - - (260) -100,0%
Dividendos e juros sobre capital proprio pago (30.969) (22.385) 38,3% (123.898) -75,0% (174.288)  (158.351) 10,1%
Empréstimo bancario 181.166 - - - - 408.244 263.901 54,7%
Aumenta de capital - - - - - - 439 -100,0%
Alienacédo (Recompra) de acdes (48.290) (13.822) 249.4% 18.277 -364,2% (55.425) (22.324) 148,3%
Caixa liquido das atividades de financiamento 69.710 (62.084) -212,3% (105.647) -166,0% 145.914 24748 489,6%
Aumento (diminui¢do) das disponibilidades 136.968 15.513 782,9% (37.040) -469,8% 416.465 189.264 120,0%
Disponibilidades e valores equivalentes no inicio do periodo 696.550 401.539 73.5% 733.589 -5,0% 417.052 227788 83.1%
Disponibilidades e valores equivalentes no fim do periodo 833517 417 052 99 9% 696.550 19,7% 833517 417 052 99.9%
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