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Nota de Ressalva 

E s t a  a p r e s e n t a ç ã o  p o d e  i n c l u i r  d e c l a r a ç õ e s  q u e  p o d e m  r e p r e s e n t a r  e x p e c t a t i v a s  s o b r e  

e v e n t o s  o u  r e s u l t a d o s  f u t u r o s  d e  a c o r d o  c o m  a  r e g u l a m e n t a ç ã o  d e  v a l o r e s  m o b i l i á r i o s  d o  

B r a s i l .  E s t a s  d e c l a r a ç õ e s  e s t ã o  b a s e a d a s  e m  c e r t a s  s u p o s i ç õ e s  e  a n á l i s e s  f e i t a s  p e l a  

C o m p a n h i a ,  r e p r e s e n t a n d o  e x c l u s i v a m e n t e  e x p e c t a t i v a s  d a  a d m i n i s t r a ç ã o  d a  M a r i s a  e m  

r e l a ç ã o  a o  f u t u r o  d o  n e g ó c i o  e  s e u  c o n t í n u o  a c e s s o  a  c a p i t a i s  p a r a  f i n a n c i a r  o  p l a n o  d e  

n e g ó c i o s  d a  C o m p a n h i a .  E n t r e t a n t o ,  o s  r e s u l t a d o s  r e a i s  d a  C o m p a n h i a  e  d e  s u a s  

c o n t r o l a d a s  p o d e m  d i f e r i r  s i g n i f i c a n t e m e n t e  d a q u e l e s  i n d i c a d o s  o u  i m p l í c i t o s  n e s t a s  

d e c l a r a ç õ e s  d e  e x p e c t a t i v a s  s o b r e  e v e n t o s  o u  r e s u l t a d o s  f u t u r o s .   

 

T a i s  c o n s i d e r a ç õ e s  f u t u r a s  d e p e n d e m ,  s u b s t a n c i a l m e n t e ,  d e  m u d a n ç a s  n a s  c o n d i ç õ e s  d e  

m e r c a d o ,  r e g r a s  g o v e r n a m e n t a i s ,  p r e s s õ e s  d a  c o n c o r r ê n c i a ,  d o  d e s e m p e n h o  d o  s e t o r  e  d a  

e c o n o m i a  b r a s i l e i r a ,  e n t r e  o u t r o s  f a t o r e s ,  a l é m  d o s  r i s c o s  a p r e s e n t a d o s  n o s  d o c u m e n t o s  

d e  d i v u l g a ç ã o  a r q u i v a d o s  p e l a  M a r i s a  e  e s t ã o ,  p o r t a n t o ,  s u j e i t a s  a  m u d a n ç a  s e m  a v i s o  

p r é v i o .  

 

A s  i n f o r m a ç õ e s  c o n t i d a s  n e s t a  a p r e s e n t a ç ã o  n ã o  f o r a m  i n d e p e n d e n t e m e n t e  v e r i f i c a d a s .  

N e n h u m a  d e c i s ã o  d e  i n v e s t i m e n t o  d e v e  s e  b a s e a r  n a  v a l i d a d e ,  p r e c i s ã o ,  o u  t o t a l i d a d e  

d a s  i n f o r m a ç õ e s  o u  o p i n i õ e s  c o n t i d a s  n e s t a  a p r e s e n t a ç ã o .  N e n h u m  d o s  a s s e s s o r e s  d a  

C o m p a n h i a  o u  s u a s  r e s p e c t i v a s  a f i l i a d a s  o u  r e p r e s e n t a n t e s  t e r ã o  q u a l q u e r  

r e s p o n s a b i l i d a d e  p o r  q u a i s q u e r  p e r d a s  q u e  p o s s a m  s u r g i r  c o m o  r e s u l t a d o  d a  u t i l i z a ç ã o  

d o  c o n t e ú d o  d e s t a  a p r e s e n t a ç ã o .  

 

E s t a  a p r e s e n t a ç ã o  e  s e u  c o n t e ú d o  s ã o  d e  p r o p r i e d a d e  d a  C o m p a n h i a  e ,  p o r t a n t o ,  n ã o  

d e v e m  s e r  r e p r o d u z i d a s  o u  d i s s e m i n a d a s  e m  s u a  t o t a l i d a d e  o u  p a r c i a l m e n t e ,  s e m  o  

c o n s e n t i m e n t o  d a  M a r i s a .  
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Principais Pontos - 2T15 
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 Receita Líquida de varejo: -2,6%, e SSS: -4,2%  

 

 Margem Bruta de varejo: 49,0%, +30 bps sobre o 2T14, repetindo a 

evolução dos últimos trimestres 

 

 SG&A de varejo: +8,2% no total e +3,9% em bases recorrentes para 

as lojas físicas 

 

 EBITDA de PSF alcançou R$ 16,4 milhões com suas carteiras em níveis 

de qualidade semelhantes ao 2T14 

 

 Geração Operacional de Caixa alcançou R$ 104,1 milhões, contra 

ao R$ 0,7 milhão no 2T14 

 

 Manutenção do foco nas medidas para Ganho de Eficiência 
Operacional e Redução da Variabilidade dos Resultados 



Varejo 
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Crescimento de Vendas 

 Base Comparativa assimétrica (mudança de pricing point) 

 

 Aumento do volume não compensando redução do preço 

médio 

 Novos canais com crescimento de dois dígitos e participação 

se aproximando de 4% 

Todas 
Lojas 

Mesmas 

Lojas 

5,9% 

2T14 

2,3% 

2T15 

 -2,6% 

 -4,2% 

5,7% 

6M14 

1,7% 

6M15 

 -2,9% 

 -4,4% 



Varejo 

5 

Lucro Bruto (R$ mm) e margem (%) 

 Expansão da margem repete ocorridos nos últimos trimestres  

 Ganhos relacionados à melhor gestão de estoques, logística e 

manipulação 

 A queda no lucro bruto está relacionada às menores vendas 

 306,7   300,1  

 557,5   543,7  
48,7% 

49,0% 
48,9% 49,1% 

2T14 2T15 6M14 6M15



 204,0   221,3  

 403,6  
 431,1  

 30,0   32,5  

 53,2  
 63,3  

37,2% 41,4% 40,1% 44,7% 

2T14 2T15 6M14 6M15

253,8 

Varejo 
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Despesas de Vendas, Gerais & Adm. e % 

Vendas (R$ mm) G&A (R$ mm) SG&A Varejo/ ROL Varejo (%) 

 Continuidade na captura nos ganhos de otimização e 

simplificação das estruturas  

 Impactos negativos não recorrentes e relacionado ao 

crescimento dos novos canais 

234,1 

456,7 
494,4 



Varejo 
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EBITDA (R$ mm) e margem (%) 

 Vendas impactaram Resultado 

 Margem Bruta com expansão 

 SG&A começa a dar sinais de tendência de contribuição 

positiva a partir das mudanças já implementadas 

 Novos canais ainda não adicionam valor ao resultado 

 76,6  

 40,5  

 109,9  

 46,8  

12,2% 
6,6% 

9,6% 
4,2% 

2T14 2T15 6M14 6M15
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PSF - Resultado 

 Receita e EBITDA derivados do PL em linha com a atividade do Varejo 

 Contribuições positivas do EP e da operação Itaú (+19,0%) 

 Redução de 5,3% nominais nos Custos e Despesas da área 

 Processo de aculturamento da base de clientes do sistema Netpoins em 

evolução 

 69,7  
 54,1  

 23,4  

 27,8  

2T14 2T15

 195,6  
 181,0  

 24,0   16,4  

2T14 2T15

Margem de Contribuição (R$ mm) Receita (R$ mm) e EBITDA (R$ mm) 

EBITDA Receita EP + PL Co-Branded 

81,8 
93,1 
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PSF – Carteira EP 

EFICC - EP First Payment Default - EP 

 Maior nível de perda relacionado ao produto 15x nas safras 

jan-mar 

 Rolagens atuais já retornaram a níveis históricos 

 Novas operações sem indicação de deterioração da 

qualidade nas concessões  
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PSF – Carteira PL 

EFICC - PL First Payment Default - PL 

 Carteira saudável mesmo com redução das operações 

 Novas operações sem indicação de deterioração da 

qualidade nas concessões  
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 76,6  
 40,5  

 109,9  

 46,8  

 24,0  

 16,4  

 93,6  

 75,2  

2T14 2T15 6M14 6M15
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Resultado Consolidado 

Varejo PSF 

100,6 

Margem EBITDA 

56,9 

 EBITDA Consolidado reflete redução das vendas no varejo e suas 

consequências na operação do PL 

 Expansão de margem, melhoria de SG&A e resultado da 

operação do Itaú insuficientes para compensar tal queda 

203,6 

121,9 

EBITDA Consolidado (R$ mm) e margem (%) 

12,4% 

7,2% 

13,5% 

8,3% 
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Resultado Consolidado 

 Reflete combinação dos resultados mais fracos nas operações de 

Varejo e de PSF 

 Menor custo da estrutura de capital insuficientes para compensar 

queda do resultado 

Margem Líquida 

Lucro Líquido Consolidado (R$ mm) e margem (%) 

 11,9  

 (20,3) 

 25,6  

 (25,6) 

1,5% 

-2,6% 

1,7% 

-1,7% 

2T14 2T15 6M14 6M15
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Fluxo de Caixa 

13 13 13 13 

FLUXO DE CAIXA (R$ Milhares) 2T14 2T15 Var (%) 6M14 6M15 Var (%)

EBITDA 100.606   56.936      -43,4% 203.592   121.908   -40,1%

- IR e CSLL 1.451              13.158            806,8% (640)                23.857            -3827,7%

- Financeiras, Liq (exceto dívida) 1.664              10.516            532,0% 2.395              22.680            847,0%

GERAÇÃO BRUTA DE CAIXA 103.721   80.610      -22,3% 205.347   168.445   -18,0%

Working Capital (34.357)    54.860      -259,7% (300.554)  (130.209)  -56,7%

Investimentos (68.635)    (31.325)    -54,4% (118.532)  (64.162)    -45,9%

GERAÇÃO OPERACIONAL DE CAIXA 729           104.145   14186,0% (213.739)  (25.926)    -87,9%

Equity (19.940)    (12.008)    -39,8% (19.296)    (11.520)    -40,3%

Debt 141.834   29.162      -79,4% 253.998   22.717      -91,1%

VARIAÇÃO FINAL DE CAIXA 122.623   121.299   -1,1% 20.963      (14.729)    -170,3%

SALDO INICIAL 156.223   374.652   139,8% 257.883   510.680   98,0%

SALDO FINAL DE CAIXA 278.846   495.951   77,9% 278.846   495.951   77,9%

 Forte Geração de Caixa Operacional  
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Considerações Finais 

14 14 14 14 

2T15 

 

 

 Ajuste de estruturas no montante de R$ 110 milhões anuais 

 

 Redesenho da estrutura organizacional com a fusão de áreas, 

otimização e automação de processos  

 

 Implementação de novo modelo de metas e indicadores com foco 

no aumento da meritocracia e nos resultados 

 

 Reposicionamento de Diretorias para acelerar a melhoria na 

operação de lojas e no desenvolvimento das coleções 

 

 Análise contínua de oportunidades para ganhos de eficiência com 

consistência 
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