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Valid apresenta
EBITDA' de

R$ 75,3 milhdes no 2T15

Rio de Janeiro, 3 de agosto de 2015 — A Valid BM&FBovespa: VLID3 - ON) anuncia
hoje os resultados do segundo trimestre de 2015 (2T15). As informacoes financeiras
e operacionais a seguir, exceto onde indicado o contrério, sdo apresentadas em base

consolidada, de acordo com as normas internacionais de relatorio financeiro IFRS.

DESTAQUES

Receita Liquida totalizou R$ 378,5 milhdes, 28,5% superior aos R$ 294,5 milhdes
apresentados no 2T14;

EBITDA! foi 35,2% superior ao 2T14, passando de R$ 55,7 milhdes para R$ 75,3 mil-
hoes no 2T15, resultado em linha com a expectativa da Companhia para o periodo;

Meios de pagamento:
- EBITDA" 50,8% superior ao 2T14;

Sistemas de Identificacdo:
- Receita Liquida crescentdo 16,8% no 2T15 em comparacao ao 2T14;

Certificadora Digital:
- EBITDA' de R$ 4.5 milhdes no 2715, crescimento de 150,0%;

Dividendos
-R$ 10,2 milhdes de dividendos, R$ 0,1839 por acdo pagos em 15/05/15;

Evento Subsequente:
-R$ 15,1 milhdes de JSCP em 03/08/15 equivalente a R$ 0,271 bruto por acao;

- R$ 2,8 milhdes de dividendos em 03/08/15 equivalente & R$ 0,050 liquido por acao.

1- EBITDA Ajustado, para maiores detalhes, vide pagina 2.

Cotacao de Fechamento
VLID3 R$ 49,40

Valor de Mercado
R$ 2,8 bilhdes

Base Acionaria
Total de AgGes: 55.750.000
Free-Float: 97,8%

RELACOES COM INVESTIDORES

Carlos Affonso S. d’Albuquerque
Diretor Presidente e de RI

Rita Carvalho

Superintendente de Tesouraria e Rl
rita.carvalho(@qvalid.com.br

Tel: +55(21) 2195-7230

Luis Otavio Lima Pinto
Supervisor de RI
luis.lima(qvalid.com.br
Tel: +55 (21) 2195-7297

Eduarda de Castro Miguel
Analista de RI
eduarda.miguel(@valid.com.br
Tel: +55(21) 2195-7257

Website e e-mail de RI
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riQvalid.com.br

Endereco:

Av. Presidente Wilson, 231 16° andar
Rio de Janeiro, R - Brasil
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RELEASE DE RESULTADOS ANK) Var% 6M15 Var.%

Resultados financeiros (R$ milhdes)

Receita liquida 294,5 3785 28,5% 594,6 7396 24,4%
EBITDA Ajustado ! 55,7 753 35,2% 1122 144,0 28,3%
Margem EBITDA Ajustado 184% 194% 1,0p.p. 181% 189% 0.8p.p.
Lucro Liquido Ajustado? 245 30,4 24,1% 48,9 66,0 35,0%
Margem liquida 83% 80% -0,3p.p. 82% 89% 0,7p.p.
Volume de Vendas (em milhdes)

Meios de Pagamento 2301 100,5 -56,3% 5279 2674 -49,3%
|dentificacdo 4.5 57 26,7% 89 1,7 31,5%
Telecom 28,1 27,0 -39% 48,3 49,8 31%
Certificados Digjtais (em milhares) 56,8 1169 105,8% 1049 199,6 90,3%

Reconciliagdo do EBITDA (R$ milhdes)

Lucro liquido do periodo 235 30,4 46,9 66,0

(+) Imposto de renda e contribuicdo social 6.8 6,0 149 238

(+) Despesas/(receitas) financeiras 80 121 18,2 6,5

(+) Depreciacdo e amortizacdo 15,6 208 29,2 391
EBITDA 539 69.3 109,2 1354

(+) Outras (receitas) Despesas operacionais 1,2 7.6 1,9 93

(+) Depreciacdo e amortizagdo ? -1.5 -2.8 -2,6 -32

(+/-)Efeitos de depreciacdo, amortizagdo, despesas e impostos sobre equivaléncia
patrimonial da Multidisplay e Incard 21 1.2 37 2,5

(+) Despesas ndo recorrentes 0,0 0,0 0,0 00
EBITDA AJUSTADO 557 753 1122 144,0
Receita liquida 1497 1989 32,9% 3154 3981 26,2%
% da Receita liquida 508% 525% 1.7p.p. 530% 538% 0.8p.p.
EBITDA Ajustado 12,2 184 50,8% 24,6 37.3 51,6%
Margem EBITDA 81% 93% 1.2p.p. 7.8% 94% 1,6p.p.
2% do EBITDA total 21,9% 244% 2,5p.p. 219% 259% 4,0p.p.
* Volume de vendas (em milhdes) 2301 100,5 -56,3% 5279 2674 -49,3%

Sistemas de Identificagdo (R$ milhdes)

Receita liquida 87.0 101,6 16,8% 1755 204,0 16.2%
% da Receita liquida 295% 268% -2,7p.p. 295% 27.6% -1.9p.p.
EBITDA Ajustado 30.2 34,1 12,9% 63,2 701 10,9%
Margem EBITDA 34.7% 336% -1,1p.p. 36.0% 344% -1,6p.p.
% do EBITDA total 542% 453% -8,9p.p. 563% 487% -7,6p.p.
Volume de vendas (em milhdes) 4,5 57 26,7% 89 11.7 31,5%
Telecom (R$ milhdes)

Receita liquida 485 62,4 28,7% 877 1120 277%
% da Receita liquida 16.5% 16.5% 0,0p.p. 14.7% 151% 0.4p.p.
EBITDA Ajustado 11,5 183 59,1% 21,2 303 42,9%
Margem EBITDA? 208% 263% 5,5p.p. 193% 234% 4,1p.p.
% do EBITDA total 206% 243% 3.7p.p. 189% 21.0% 2,1p.p.
Volume de vendas (em milhdes) 28,1 27,0 -3.9% 483 49,8 31%
* Valor da equivaléncia patrimonial Multidisplay 1.4 19 43 4.1

Valid Certificadora (R$ milhdes)

Receita liquida 93 15,6 67,7% 16,0 25,5 59,4%
% da Receita liquida 32% 41% 0.9p.p. 27% 34% 0,7p.p.
EBITDA Ajustado 1.8 4,5 150,0% 32 6.3 96,9%
Margem EBITDA 194% 288% 9,4p.p. 200% 24.7% 4,7p.p.
% do EBITDA total 32% 60% 2.8p.p. 29% 44% 1,5p.p.
Volume de vendas (em milhares) 56,8 1169 105,8% 1049 199,6 90,3%

" O EBITDA e o EBITDA Ajustado ndo séo medidas de desempenho financeiro segundo as Préaticas Contabeis Adotadas no Brasil, IFRS, ou US GAAP, tampouco devem ser considerado isoladamente, ou como uma
alternativa ao lucro liquido, como medida de desempenho operacional, ou alternativa aos fluxos de caixa operacionais como medida de liquidez. De acordo com a Instrugdo CVM n° 527, de 4 de outubro de 2012, o
célculo do EBITDA néo pode excluir quaisquer itens nao recorrentes, no operacionais ou de operagdes descontinuadas e é obtido pelo resultado liquido do periodo, acrescido dos tributos sobre o lucro, das despe-
sas financeiras liquidas das receitas financeiras e das depreciacoes, amortizagdes e exaustoes. O EBITDA Ajustado é utilizado por nés como medida adicional de desempenho de nossas operagdes e nao deve ser
utilizado em substituicdo aos nossos resultados. O “EBITDA Ajustado” corresponde ao EBITDA ajustado por meio da eliminagao dos efeitos de Outras (receitas) Despesas operacionais, Depreciagao e amortizagao da
administragéo, Efeitos de depreciacao, amortizagdo, despesas e impostos sobre equivaléncia patrimonial da Multidisplay e Incard e Outras despesas néo recorrentes (Ebitda da Incard em 2013, considerados como
nao recorrentes). Outras empresas podem calcular o EBITDA Ajustado de maneira diferente da nossa. O EBITDA Ajustado, dessa forma, apresenta limitagdes que prejudicam a sua utilizagdo como medida da nossa
lucratividade, em razao de n&o considerar determinados custos e despesas decorrentes dos nossos negocios, que poderiam afetar, de maneira significativa, os nossos lucros.

2 Lucro Liquido ajustado por IR e CS diferidos passivo e despesas nao-recorrentes O Lucro Liquido Ajustado ndo ¢ uma medida de desempenho financeiro segundo as Praticas Contabeis Adotadas no Brasil, IFRS,
ou US GAAR tampouco devem ser considerado isoladamente, ou como uma alternativa ao lucro liquido, como medida de desempenho operacional, ou alternativa aos fluxos de caixa operacionais como medida de
liquidez. O Lucro Liquido Ajustado é utilizado por nés como medida adicional de desempenho de nossas operagdes e nao deve ser utilizado em substituicao aos nossos resultados. Outras empresas podem calcular o
Lucro Liquido Ajustado de maneira diferente da nossa. O Lucro Liquido Ajustado, dessa forma, apresenta limitagdes que prejudicam a sua utilizagdo como medida da nossa lucratividade, em razéo de nao considerar
determinados custos e despesas decorrentes dos nossos negécios, que poderiam afetar, de maneira significativa, os nossos lucros.

3 Depreciagao da Administragao

* Incluido o Valor da Valid USA 2015/2014
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COMENTARIOS
DA ADMINISTRACAQ

Apresentamos um crescente resultado nas operacoes da Valid no segundo trimestre e primeiro semestre de 2015, que,
mesmo diante de um cenario econdmico brasileiro adverso e conturbado, atingimos uma Receita consolidadano 2715 de R$
378,5 milhdes e um EBITDA" de R$ 75,3 milhdes, crescimento de 28,5% e 35,2%, respectivamente se comparado ao mesmo
periodo do ano anterior.

A expansao geografica feita pela Companhia em 2012 para o mercado norte americano se mostra assertiva nos ndmeros
aqui apresentados. Na divisdo de Meios de Pagamentos da Valid USA, o EBITDA' consolidado no segundo trimestre foi de U$
3,1 milhdes, 121,4% superior aos U$ 1,4 milhdes no 2T14.

Anunciamos em 15 de junho a aquisicao da Marketing Software Company (‘MSC"), localizada em Los Angeles, na California.
Com este passo, ampliamos nossa oferta de servico de andlise de dados auxiliando nossos clientes a fazer marketing
direcionado e participando cada vez mais da cadeia de valor digital. A aquisicdo passa pela estratégia da Companhia de
sempre adicionar novas solucoes ao seu portfolio, focando nas atuais e futuras demandas de nossos clientes.

A divisao de Sistemas de Identificacdo apresenta crescimento de Receita e EBITDA' acima de 10% em ambos os periodos
(2T15 e1S15). Consolidando o contrato assinado ao final de 2013 para emissao de carteiras de identidade para o Estado
de Sao Paulo, o volume acumulado no ano cresce 31,5% se comparado ao mesmo periodo de 2014. Devido a diferente
dindmica de preco e margens da carteira de identidade, podemos notar o preco médio de venda e margem EBITDA" abaixo
dos resultados apresentados no ano passado, mas em valores absolutos, estamos expandindo a divisao, conforme ja era
esperado.

Enguanto nao temos uma melhor visibilidade para e economia local e, com a alta volatilidade do dolar americano, a divisao
de Meios de Pagamento LATAM fica mais suscetivel a altos custos e menores volumes de emissao de cartoes. Isso se reflete
na queda de 8,6% do volume e 3,3% do EBITDA' no 2T15.

Continuamos avancando nas novas operacoes de Telecom no México e EUA, apesar de serem hoje uma pequena fatia
do resultado, acreditamos que podemos nos diferenciar ao oferecer melhores solucoes e prazos de entrega nesses Novos
mercados.

No dia 15 de maio realizamos o pagamento equivalente ao valor liquido de R$ 0,183960485 por acdo em Dividendos e, em
reunioes do Conselho de Administracao realizadas ao longo do trimestre, aprovamos 0s pagamentos equivalentes ao valor
bruto de R$ 0,270588235 por acdo em Juros sobre Capital Proprio e o valor liquido de R$ 0,05 por acdo em Dividendos.
Ambos com pagamentos ocorridos no dia 03 de agosto de 2015.

Agradecemos a confianca depositada por nossos acionistas e mercado em geral, mantemos nosso foco em oferecer melhores
solucoes para nossos clientes visando o crescimento sustentavel de nossos resultados.

A Administracao.

'EBITDA Ajustado, para maiores detalhes, vide pagina 2.
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RECEITA LIQUIDA

RECEITA LIQUIDA

(RS MILHOES)

2714 2945
AN 3785
Variacao 28,5%

6M14 594,6
6M15 739,6
Variacao 24,4%

No 2T15, a Receita Liquida total da Companhia atingiu R$ 378,5 milhdes contra R$ 294,5
milhdes no 2T14, um crescimento de 28,5% na comparac3o entre os periodos. Nos Composicao da Receita 2714
primeiros seis meses, acurmnulamos um crescimento de 24,4%, com uma Receita Liquita
total no grupo de R$ 739,6 milhdes.

Todas as divisGes tiveram crescimento em Receita Liquida no 2T15, com destaques para
adivisao de Meios de Pagamento nos Estados Unidos que teve um incremento de 78,9%
na Receita em comparacao ao 2114, resultado vindo de um mix melhor de produtos,
com crescimento de cartdes bancérios com chip no portfolio, além da variacdo cambial 68,1%
que beneficia a operacao norte-americana.

No 2T15 a divisao de Sistemas de Identificacao apresentou crescimento de 16,8% na
Receita Liquida, em comparacao ao 2114,

Composicao da Receita 2715
A Certificadora Digital reportou um crescimento de 67,7% da Receita, passando a
representar 4,1% da Receita Liquida no 2T15, contra 3,2% no mesmo periodo de 2014.

A Receita Liquida proveniente do exterior no 2T15 representou 41,7% do total reportado,
contra 31,9%no 2T14.

No 2T14, a Receita Liquida estava segregada da seguinte maneira: 68,1% Brasil, 19,7%
EUA 6,8% Espanha e 54% Argentina.

No 2T15, a Receita Liquida estava segregada da seguinte maneira: 58,3% Brasil, 27,0%

EUA, 8,676 Espanha e 6,1% Argentina.
Bl Brasil M Espanha M Argentina Il EUA
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O EBITDA" no 2T15 totalizou R$ 75,3 milhdes, aumento de 35,2% em comparacao ao
registrado no 2T14. Nos 6M15, registramos um EBITDA' 28,3% superior aos 6M14 (R$
1440 milhdes vs 112,2 milhdes).

Destaque no trimestre para a divisao de Meios de Pagamentos nos Estados Unidos, que
teve um crescimento do EBITDA' de 209,7%.

Sistemas de Identificacdo representa no trimestre 45,3% do EBITDA', e Telecom aumenta
sua participacao representando 24,3%. A Certificadora vem crescendo constantermente
seus resultados e passa hoje a representar 6,0% do EBITDA'.

O EBITDA proveniente do exterior no 2715 representou 32,6% do total reportado, contra
185% no 2T14.

No 2714, 0 EBITDA' estava segregado da seguinte maneira: 81,5% Brasil, 5,5% EUA, 7,.9%
Espanha e 5,17 Argentina.

No 2T15, o EBITDA' estava segregado da seguinte maneira: 67,4% Brasil, 14,1% EUA,
10,9% Espanha e 7,67 Argentina.

'EBITDA Ajustado, para maiores detalhes, vide pagina 2.
2Sem considerar a equivaléncia patrimonial da Multidisplay.
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EBITDA

(R$ MILHOES)
AJUSTADO' MARGEM?

PANEZ 55,7 184%
2715 753 194%
Variacao W e |

112,2
144,0
28,3%

18,1%
18,9%
0,8 p.p.

6M14
6M15
Variacao

Composicao do EBITDA' 2T14

Composicao do EBITDA" 2T15

Bl Brasil M Espanha M Argentina Il EUA
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LUCRO LIQUIDO

LUCRO LIQUIDO
AJUSTADO

(RS MILHOES)

PANE:
AN

Variacao

6M14
6M15
Variacao

Nos seis primeiros meses de 2015, apresentamos um Lucro Liquido de R$ 66,0 milhdes, crescimento de 35,0% se comparado a 2014. Por
mais um trimestre, notamos uma pequena melhora na margem bruta da operacao, que atrelada ao beneficio do pagamento de JSCP, faz
com que o Lucro Liquido cresca mais do que a Receita Liquida.

Cabe ressaltar, que devido a variagao cambial, somos impactados positivamente nos resultados financeiros se comparados ao mesmo
perfodo de 2014, Abaixo seguem as principais movimentacdes de Receitas e Despesas Financeiras ocorridas durante o trimestre e no ano
que impactaram o Lucro Liquido dos periodos:

Receitas e Despesas Financeiras 2714 2715 6M14 6M15
Rendimento de aplicacdo financeira 2.858 3314 5.568 7.555
Variacao cambial e juros sobre o Mutuo - 9.586 - 13.261

Correcdo Monetéria e Variacdo Cambial 467 3725 667 10.173
Outros 449 375 584 1.179
Receitas Financeiras 3774 17.000 6.819 32.168

Juros sobre debéntures, empréstimos, financiamentos e leasing - 8201 - 11.345 - 16175 - 20.275
Juros e variacdo cambial - 1911 - 7913 - 6.617 - 7913
Variacao cambial e Juros de Mutuo - - 6.457 - - 6.457
Despesas bancérias - 505 - 1.589 - 1123 - 2.194
Outros - 1126 - 1765 - 1.140 - 1.809
Despesas Financeiras - 11.743 - 29.069 - 25055 - 38.648
Total Liquido = 7969 - 12069 - 18236 - 6.480
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MEIOS DE PAGAMENTOS | LATAM

RESULTADO

(RS MILHOES)

RECEITA LIQUIDA

95,2 1014  6,5%
1959 1996 1,9%
EBITDA'

9.1 8,8 -3.3%

21,8 194 -11,0%

Atualmente a economia brasileira passa por um momento de ajustes onde ndo temos MARGEM EBITDA
uma clara visibilidade de qual serd o panorama dos proximos anos. Atrelado a uma
alta volatilidade cambial que nos afeta diretamente no custo de compra de matérias- 9,6% 8,7% -0,9 p.p.
primas, apresentamos em 2015 margens menores se comparadas as de 2014. Notamos
ainda um menor apetite por parte dos bancos em ceder crédito, que acaba afetando 111%  9,7% -1,4 p.p.
negativamente o volume da divisao.

VOLUME
Reportamos aqui 0s resultados da divisao de Meios de Pagamentos, excluindo o0s
resultados da Valid USA. Os resultados da divisao de Meios de Pagamentos LATAM atingiu 41,9 38,3 -8,6%
R$ 1996 milhdes em Receita Liquida nos primeiros 6 meses de 2015, crescimento de

1,9% se comparado a 2014, No trimestre o crescimento foi de 6,5%, totalizando R$ 101.4 87,0 70,6 -18,9%
milhdes vs R$ 95,2 milhdes.

Atingimos um EBITDA' R$ 8,8 milndes no 2T15 (3,3% abaixo), a margem EBITDA ficou
em 8,796, 0.9 p.p. menor se comparada ao 2T14. Nos 6M15 apresentamos uma queda
no EBITDA' de 11,0% (R$ 194 milhdes vs R$ 21,8 milhdes), se comparado com o
ano anterior. A margem EBITDA acumulada no ano ficou em 9,7%, 1,4 p.p. abaixo, se
comparada aos 11,17% em 2014.

No 2T15, observamos uma retracdo nos volumes de 8,6% em relacao ao 21714, porém
com um melhor mix. A producao de cartdes com chip foi @ menos afetada, com um
volume 1,2% abaixo (representando 21,7% do total vs 20,0% no 2T14). O volume dos
cartoes RFID e Contactless representaram 21,526 do volume total produzido vs 22,4%
reportados no 2T14. Os cartdes magnéticos passam a representar uma Mmenor porcao
dos volumes, 56,8% da divisao vs 57,626 no 2T14.

'EBITDA Ajustado, iara maiores detalhes, vide iéiina 2.
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MEIOS DE PAGAMENTOS | VALID USA

RESULTADO

(R$ MILHOES)

RECEITA LIQUIDA

54,5 97,5 78,9%

1195 1985  661%

EBITDA'
3.1 9,6 209,7%
2,8 179 539,3%
A cada trimestre continuamos avanc¢ando e expandindo nossas operagdes nos EUA MARGEM EBITDA
Desde o final de 2012, diversos investimentos, além de algumas aquisicdes, foram feitos
para que pudessemos refletir nossa cultura de servico com diversas solucdes para nossos 5,7% 9,8% 4,1 p.p.

clientes, a exemplo do que fazemos no Brasil.
2,3% 9,0% 6,7 p.p.

Os resultados apresentados no 2T15 foram impulsionados pela continuidade na venda

de cartdes com chip e pela variacdao cambial que beneficia esta operacdo. Mesmo VOLUME

analisando em USD, crescemos a Receita Liquida em 29,9% no trimestre (USD 31,7

milhdes) e 28,7% no ano (USD 66,8 milhdes), se comparados a 2014. 188,2 62,2 -67,0%
Essas mudancas também estdo espelhadas no EBITDA' da operacdo, onde notamos um 4409 196,8 -554%
crescimento de 121,4% no trimestre (USD 3,1 milhdes / margem EBITDA 9,8%) e 400%

nos 6M15 (USD 6,0 milhdes / margem EBITDA 9,0%). RECEITA LIQUIDA (USD)

No 2T15, conforme tem se visto ao longo dos trimestres passados, observamos 24,4 31,7 29,9%
novamente uma queda de volume de 67,0% em comparacao ao 2114, visto que

retiramos de nosso portfélio a producdo de gift cards de baixo valor agregado que em 51,9 66,8 28,7%
2014 tiveram uma forte demanda. Porém, j& notamos o aumento da participacao dos

cartdes financeiros no portfélio que passaram de 18,9% no 2T14 para 62,7% no 2T15. EBITDA' (USD)

Produzimos no trimestre um total de 24,2 milhdes de cartoes com chip e um total de 51

milhdes em 2015. 1.4 3,1 121,4%

1.2 6,0 400,026

'EBITDA Ajustado, iara maiores detalhes, vide iéiina 2.
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SISTEMAS DE IDENTIFICACAO

RESULTADO

(R$ MILHOES)

RECEITA LIQUIDA

87,0 1016 168%
1755 2040  16,2%
EBITDA'

30,2 341 12,9%

63,2 70,1 10.9%

No trimestre, a Receita Liquida totalizou R$ 101,6 milhdes, um crescimento de 16,8% MARGEM EBITDA
frente aos R$ 87,0 milhdes no 2T14. No ano a Receita Liquida cresce 16,2% (R$ 204,0
milhdes vs R$ 175,5 milhdes). Atualmente 3,6% da Receita da divisdo vemn da operacao 34,7% 33,6 -1,1p.p.

norte americana vs 4,0% no 2714,
36,0% 34,4% -1,6 p.p.
O EBITDA' no 2T15 atingiu R$ 34,1 milhdes e R$ 70,1 milhdes nos 6M15 com margem

EBITDA de 33,6% e 34,4%, respectivamente aos mesmos periodos de 2015. VOLUME

O volume no trimestre e no acumulado do ano tem um crescimento de 26,7% e 31,5% 45 5,7 26,7%
respectivamente. Parte desse aumento no volume é devido ao contrado de identidade

com o Estado de Sao Paulo, que estava em processo de implementacao no ano passado 8.9 31,5%

e, vale ressaltar, que no 2114 tivemos uma base menor de dias Uteis em algumas capitais
brasileiras devido aos feriados da Copa do Mundo.

Continuamos analisando de perto novas oportunidades de contratos nos EUA para
emissdo de carteiras de motorista. Estamos implementando a infraestrutura necessaria
para 0 novo contrato de Washington e com previsao de inicio de prestacao de servico a
partir do segundo semestre de 2016.

'EBITDA Ajustado, iara maiores detalhes, vide iéiina 2.
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TELECOM

RESULTADO

(RS MILHOES)

RECEITA LIQUIDA

48,5 62,4 28,7%
87,7 1120  27,7%
EBITDA

11.5 183 59,1%

21,2 30,3 42,9%

No 2T15 a Receita Liquida de Telecom atingiu R$ 62,4 milhdes, 28,7% acima do 2T14. MARGEM EBITDA?
Nos 6M15 a Receita apresentou um crescimento de 27.7%, saindo de R$ 87,7 milhdes
nos 6M14 para R$ 1120 milhdes nos 6M15. As vendas provenientes do exterior 20,8%  26,3%

representaram 62,0% no 2T15vs 52,3% no 2114.

193%  23,4%
O EBITDA" no 2T15 foi de R$ 18,3 milhdes com margem de 26,3%, 59.1% e 5,5 p.p.acima
do 2T14.Nos 6M15, atingimos um EBITDA" de R$ 30,3 milhdes vs 21,2 milhdes no 6M14, VOLUME
com uma margem? de 23,4%, 4,1 p.p. acima do 6M14.

281 27,0
Com uma queda de 3%, o volume no Brasil se mantem estével e representou cerca de
24% no trimestre de 2014 e 2015. A participacdo de outros paises representou 76,0% 48,3 498
dos volumes reportados no 2115 e 2T14.

Através das duas novas operacoes, nos EUA e México, estamos ampliando nossa oferta
para mercados onde ainda ndo possuimos market share relevante. Nos 6M15, a operacao
nos Estados Unidos apresentou um volume de aproximadamente 2 milhdes de SimCards.
Continuaremos atuando com nossas plantas no Brasil, Argentina e Espanha, que atua em
diversos paises, para melhor atender nossos clientes prestando um servico de qualidade.

'EBITDA Ajustado, para maiores detalhes, vide pagina 2.
’Sem considerar a equivaléncia patrimonial da Multidisplay
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CERTIFICADORA DIGITAL

RESULTADO

(RS MILHOES)

RECEITA LIQUIDA

9,3 156 67,7%
16,0 25,5 59,4%
EBITDA'

18 4,5 150,0%

3.2 6,3 96,9%

A Certificadora Digital apresentou crescimento em todas suas linhas no 2T15 e MARGEM EBITDA
representou 4,1% da Receita e 6,0% do EBITDA' da Valid.

194%  288% 94pp.
No 2T15 atingimos um volume mensal de cerca de 39 mil certificados/més vs 19 mil
vendidos no mesmo perfodo de 2014, cresimento de 105,3% no perfodo analisado. 200%  247% 47 p.p.
Grande parte do crescimento do volume se deu por um aumento do market share da
divisdo, 12% contra 8% no mesmo periodo de 2014. VOLUME

Com este resultado, atingimos uma margem EBITDA de 288% no 2T15 e 24,7% no 56,8 1169  105,8%
acumulado doano, 94 p.p e 4,7 p.p.respectivamente acima do mesmo periodo de 2014.

1049 1996  90,3%
O aumento da margem no 2T15 se deu pela venda de servicos nao recorrentes.
Acreditamos que a margem vista no primeiro semestre de 2014 seja mais sustentavel
para 0s proximos trimestres.

O mercado de certificados digitais vemn tomando maior escopo e continuara sendo mais
uma das fontes de crescimento para os negbcios da Valid no Brasil.

'EBITDA Ajustado, iara maiores detalhes, vide iéiina 2.
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FLUXO DE CAIXA

A geracao de caixa
operacional nos seis meses
de 2015 totalizou R$ 79,5
milnoes vs um resultado de
R$ 73.1 milhGes nos 6M14.

As atividades de investimento totalizaram R$ 185,4 milndes e as principais movimentacoes no 6M15 foram:

-R$ 427 milhdes em CAPEX;

-R$ 3.1 milhoes: dividendos recebidos da M4U;

-R$ 22,3 milhdes em aquisicdo de ativos da CardCells;
-R$ 123,5 milhdes na aquisicao da MSC;

Em atividades de financiamento, foram gastos nos 6M15 o total de R$ 118,6 milhdes e as principais movimentacoes foram:

- Empréstimo de R$ 193,0 milhdes

- Pagamento de juros sobre empréstimos, financiamentos e debénures: R$ 19,0 milhdes:
- Pagamento de leasing, debéntures, financiamentos e empréstimos: R$ 89,8 milhdes

- Captacdo de debéntures : R$ 62,5 milhdes

- Pagamento de R$ 15,1 milhdes sob a forma de dividendos;

- Pagamento de R$ 13,0 milhdes sob a forma de juros sobre capital proprio.

193
62.5
- l 1235 [
795 ' [ - [
e 89,8 —
181,1 - 427 8 — — 1931
-22,3 -19,0 0,7
Caixa Inicial Caixa Liquido Dividendos Captacéo de Empréstimos  Aquisicdo da MSC  Pgt de leasing CAPEX Div e JSCP Aquisicdo de Divida (Juros) QOutros Caixa Final

Gerado recebidos Debéntures debéntures, Ativos da

financiamentos e CardCells

empréstimos
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ENDIVIDAMENTO

A posicdo das dividas no dia 30/06/2015 era de:

Debéntures;

DEBENTURES

43 EMISSAO - 30/04/2013

-
o
-
-
-
P
e
=
-
-

DIVIDA BRUTA
682.,8

CAIXA
1931

DIVIDA LIQUIDA
489,7

DIVIDA LIQUIDA/EBITDA'
1,6

EBITDA'/DESPESAS

FINANCEIRAS LiQUIDAS
255

53 EMISSAO - 24/06/2015

Aprovacdo da oferta publica
Quantidade

Valor nominal unitario

Valor total

Espécie e série

Data de Vencimento
Remuneracdo

Garantia

Amortizacéo do principal
Pagamento de juros

“Rating” da emiss&o pela Moody’s

RCA em 25/02/2013

25.000 debéntures simples ndo conversiveis em a¢oes
R$ 10.000

R$ 250.000.000

Espécie quirografaria de série Gnica

30 de abril de 2018

Taxa média DI + spread (de 0,71% a.a.)
Sem garantia real

4 parcelas anuais a partir do 2° ano
Semestral, a partir da data de emissao
Aa3 br (Escala Nacional Brasileira — NSR)

RCA em 25/05/2015

6.250 debéntures simples ndo conversiveis em a¢oes
R$ 10.000

R$ 62.500.000

Espécie quirograféria de série Gnica

24 de junho de 2018

109% DI

Sem garantia real

Parcela Gnica no vencimento

Semestral, a partir de 24/12/2015

Aa3 br (Escala Nacional Brasileira — NSR)

Empréstimos/Financiamento/Leasings:

Descricao Empréstimos
Tomador Valid USA
Valor total US$ 52.500 mil
Data de Vencimento nov/18
Remuneragédo 2,64% aa.
Garantia Valid SA.

Amortizac3o do principal Semestrais (a partir de Nov/14)

Pagamento de juros Semestrais (a partir de Maio/13)

Empréstimos

Empréstimos

Valid USA Valid USA
US$ 10.000 mil US$ 10.000 mil
abr/19 out/19
Libor +2,70% aa. Libor +2,65% a.a.
Valid SA. Valid SA.

Semestrais (a partir de Abr/16)
Semestrais(a partir de Out/14)

US$ 10.000 mil US$ 10.000 mil

Trimestral (a partir Dez/15)
Trimestral (a partir Dez/14)

Empréstimos Empréstimos

Valid USA Valid USA
US$ 10.000 mil US$ 10.000 mil
jan/20 mar/20
Libor+270 aa Libor 3 meses + 2,65% a.a
Valid SA. Valid SA.

Semestral (a partir de Jan/17) Trimestral (a partir de set/16)
Semestral (a partir de Jul/15)

US$ 10.000 mil

Trimestral (a partir de set/2016)
US$ 10.000 mil

Saldo em 30/06/2015 US$ 39,337 mil
Descricao Leasing a Pagar
Tomador Valid SA.
Valor total R$ 25.863
Data de Vencimento nov/18
Remuneracédo INPC
Garantia Equipamentos
Amortizacdo do principal Mensais
Pagamento de juros Mensais
Saldo em 30/06/2015 R$ 24.332 mil

Leasing a Pagar Leasing a Pagar

Valid SA. Valid USA
R$ 9.346 US$ 1.005 mil
fev/16 mar/18
IPC - Fipe 1,09% a.a.
Equipamentos Equipamentos
Mensais Mensais
Mensais Mensais
R$ 3.115 mil US$ 772 mil

Financiamentos

Empréstimos

Valid USA Valid Certificadora
US$ 44.000 mil R$ 29.875
jun/17 set/18

Libor 12 meses + 3,00 a.a TILP + 1,5%a.a

Valid SA Fianca Bancaria
Parcela Gnica no vencimento Trimestrais (a partir de Out/14)
Anual (a partir de Jun/16) Trimestrais

US$ 44.000 mil R$ 21.596 mil

'EBITDA Ajustado, para maiores detalhes, vide pagina 2.
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DIVIDENDOS E JUROS SOBRE CAPITAL PROPRIO

Mantemos o compromisso de distribuir pelo menos 50% do nosso lucro liquido ajustado, sem que isto comprometa nossa politica de
crescimento também através de aquisicoes e desenvolvimento de novos negocios.

Em reunido do Conselho de Administracao, realizada no dia 22/06/2015, foi aprovado o pagamento aos acionistas de Juros sobre Capital
Proprio, com base no balanco de 31 de dezembro de 2014, no montante bruto de R$ 15.060.606,71 (quinze milhdes sessenta mil seiscentos
e seis reais e setenta e um centavos), equivalente ao valor bruto de R$ 0,270588235 por acdo. O pagamento foi realizado em 03/08/2015,
com base na posicdo acionéria do dia 22/06/2015.

Em reunido do Conselho de Administracdo, realizada no dia 13/07/2015, foi aprovado o pagamento aos acionistas de dividendos
intermediarios, com base no balancete semestral levantado em 30 de junho de 2015, no montante de R$ 2.782.938,20 (dois milndes
setecentos e oitenta e dois mil novecentos e trinta e oito reais e vinte centavos) equivalente ao valor liquido de R$ 0,050000000 por acéo. O
pagamento foi realizado em 03/08/2015, com base na posicdo acionéaria do dia 13/07/2015.

EVENTO EXERCICIO POSICAO ACIONARIA DATA PAGAMENTO VALOR BRUTO POR ACAO R$ N° ACOES VALOR BRUTO R$
Dividendos 11/12/2014 2014 11/12/2014 09/01/2015 0,196 55.612.866 10.900.121,74
JcP 11/12/2014 2014 11/12/2014 09/01/2015 0,09882 55.612.866 5.495.859,70
Dividendos 16/04/2015 2014 16/04/2015 15/05/2015 0,18396 55.652.088 10.237.785,11
JCP 22/06/2015 2015 22/06/2015 03/08/2015 0,27059 55.652.088 15.060.606,71
Dividendos 13/07/2015 2015 13/07/2015 03/08/2015 0,05000 55.652.088 2.782.938,20
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DESEMPENHO DAS ACOES
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e T et ST As agBes da Valid (VLID3) estdo
s T listadas no Novo Mercado
"
wr # da BM&FBovespa desde

abril de 2006. No dia 30 de
junho de 2015, os papéis

_ fecharam cotados a R$ 47.90,
L 0 equivalente a um valor de
) ] mercado de R$ 2.670 milhdes
para a Companhia.

T il

o

O volume financeiro médio diério nos seis meses do ano foi de R$ 14,4 milndes, 17,0% superior ao mesmo periodo do ano anterior.
O gréfico abaixo demonstra o0 desempenho das acoes da Valid nos seis meses de 2015:

Desempenho no 6M15
VALID X IBOVESPA X SMALL CAPS X IBX
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120 -

115 -

o '\A‘
105 - " '

100 ‘\ “

- NS

90 -

85 . . . T T T
dez-14 jan-15 fev-15 mar-15 abr-15 mai-15 jun-15

e \/ALID emmm=|BOVESPA emm==SMALL CAPS e====|BX



RELEASE DE 2T1 5
RESULTADOS
LI SEEATRE R IR FER T FR SRR AN N

b5 T R ¢
LR E RN

TELECONFERENCIAS COM WEBCAST
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EVENTOS PARA DISCUSSAO DE RESULTADOS 2715

04 de agosto de 2015 (terca-feira).

Portugués:

10h00 (BRT) / 9nh00 (US ET) / 14h00 Londres
NUmero de conexdo: +55 (11) 2188-0155
Codigo: Valid

Inglés:

11h30 (BRT) / 10h30 (US ET) / 15h30 Londres
NUmero de conexao: +1 (646) 843-6054
Codigo: Valid

Transmissao ao vivo via webcast:

Para acessar em portugués clique aqui.

Para acessar em inglés clique aqui.
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BALANGO PATRIMONIAL (em R$ milhdes)
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CONTROLADORA CONSOLIDADO
ATIVO Dez 2014 Jun 2015 Dez 2014 Jun 2015
Ativo circulante
Caixa e equivalentes de caixa 1081 79,5 1811 1931
Contas a receber de clientes 105,5 1147 2694 3021
Provisao para perdas sobre crédito 0,9 0,2 (50 (52)
Créditos com partes relacionadas 03 04 - -
Impostos a recuperar 4,6 135 14,9 22,0
Estoques 633 74,3 1275 1768
Dividendos a receber - - 1.3 -
Outras contas a receber 12,4 1.3 25,5 28,5
Total do ativo circulante 2937 293,5 614,7 7173
Realizével a Longo Prazo 107,9 1251 74,2 84,3
Contas a Receber de Cliente 4,1 57 41 121
Depésitos judiciais 253 257 29.3 293
Impostos a recuperar 133 16,2 134 16,7
Impostos de renda e contribuicdo social diferidos 6,0 57 249 24,2
Qutras contas a receber 05 03 25 20
Crédito com partes relacionadas 58,7 71,5 - -
Investimentos 3360 3775 22,5 22,4
Imobilizado 221,0 2159 367,1 401,5
Intangivel 17,5 17,4 217,7 358,5
Total do ativo ndo circulante 682.4 7359 6815 866.7
Total do ativo 976,1 1.0294 1.296,2 1.584,0
CONTROLADORA CONSOLIDADO
PASSIVO Dez 2014 Jun 2015 Dez 2014 Jun 2015
Passivo circulante
Fornecedores 249 291 62,0 80,6
Empréstimos e financiamentos , debéntures e leasing a pagar 79.5 80,0 1216 1379
Salérios,provisdes e encargos sociais a recolher 383 39,7 62,8 71,2
Impostos, taxas e contribuicdes sociais a recolher 6.7 53 21,2 188
Dividendos e juros sobre capital préprio a pagar 157 130 157 130
Outras contas a pagar 50 55 16,5 233
Total do passivo circulante 1701 172,6 299,8 3448
Passivo ndo circulante
Empréstimos, financiamentos, debéntures e leasing a pagar 202,3 199,8 357.6 5449
Provisdes 132 135 193 18,6
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos - - 249 27,7
Outras contas a pagar - - 41 45
Operagdes com derivativos (swap)
Total do passivo ndo circulante 2155 2133 4059 595,7
Patrimdnio liquido
Capital social 360,0 360,0 360,0 360,0
Acdes em tesouraria @7 2,0 @7 @n
Reservas de capital 8.2 89 8.2 89
Reservas de lucros 201,2 2012 2012 2012
Ajustes acumulados de conversdo 136 24,5 136 24,5
Proposta de dividendos/juros sobre capital proprio adicionais 10,2 - 10,2 -
Lucro (prejuizo) do periodo - 50,9 - 51,0
Total do patriménio liquido 590,5 643,5 590,5 6435
Total do passivo e patriménio liquido 9761 1.029,4 1.296,2 1.584,0
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DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS TRIMESTRAIS (Em R$ milhdes)
CONTROLADORA CONSOLIDADO
2T14 2T15 2T14 2T15

Receita bruta de vendas e servicos 1776 1899 3293 414,2
Impostos e devolucoes (27,7 (26,0) (34,8 (35,7)
Receita de vendas liquida 149,9 1639 294,5 378,5
Custos das mercadorias e servicos (1218 (1334 (215,6) (270,7)
Resultado bruto 28,1 30,5 789 107.8
Receitas (despesas) operacionais

Despesas com vendas (12,5 (10,7 (24,8) (26,9
Despesas administrativas 84 (13.6) (139 (25,5)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 0,4 (1,6) (1,2 (7,6)
Resultado de equivaléncia patrimonial 19,7 28,0 0.7 0,7
Resultado antes das receitas e despesas financeiras 26,4 326 383 48,5
Receitas financeiras 37 7.7 38 17,0
Despesas financeiras 99 16,1 11,7 (29,1
Resultado antes dos impostos sobre o lucro 20,2 24,2 303 36,4
Imposto de renda e contribuicdo social correntes - 6.2 (10,7) (5.9
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 33 - 39 (X))
Lucro Liquido do Periodo 235 30.4 235 30,4

DEMONSTRAGOES DOS RESULTADOS ACUMULADOS (Em R$ milhdes)

CONTROLADORA CONSOLIDADO
6M14 6M15 6M14 6M15

Receita bruta de vendas e servicos 346,7 381,0 6594 811,9
Impostos e devolugoes (49,8) (52,0) (64,8) (72,3)
Receita de vendas liquida 296,9 329,0 594,6 739,6
Custos das mercadorias e servicos (239,9) (262,7) (437,6) (535,6)
Resultado bruto 570 66,3 157.0 204,0
Receitas (despesas) operacionais

Despesas com vendas (22,6) 22,7 (48,3) (53,6
Despesas administrativas (154 (252) (27,4 (46,5)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas 0,7 (1,8) (1.9 9.3)
Resultado de equivaléncia patrimonial 38,5 49,5 0,6 1,6
Resultado antes das receitas e despesas financeiras 56.8 66,1 80,0 96,2
Receitas financeiras 83 26,5 6.8 322
Despesas financeiras (22,0) (26,0) 251 (38,6)
Resultado antes dos impostos sobre o lucro 431 66,6 61,7 89,8
Imposto de renda e contribuicdo social correntes - 023 (183) (180)
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 38 023 35 (5.8)
Lucro liquido do periodo 46,9 66,0 46,9 66,0
Ndmero de acdes 55,6 55,6 556 55,6
Resultado liquido por a¢3o (R$) 0,84 1,19 0,84 1,19
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DEMONSTRAGOES DO FLUXO DE CAIXA TRIMESTRAL (Em R$ milhdes)
CONTROLADORA CONSOLIDADO
2T14 2715 2714 2T15
Fluxo de caixa das atividades operacionais 18,6 0.8 559 62,2
Lucro antes do Imposto de Renda e Contribui¢cdo Social 20,1 24,2 304 36,4
Ajustes para reconciliar o lucro ao caixa e equivalentes de caixa
gerados (aplicados) pelas atividades operacionais
Depreciacdo 9.0 8,7 14,6 17,4
Baixa de Ativo - 0.1 02 1.8
Amortizacao 09 12 1,0 34
Provisdes 02 o 0.5 (1.8
Provisdo para perdas sobre créditos 0.4 - - 0.2
Equivaléncia patrimonial (19,6 (27,9 07 ©.7
Despesa de juros sobre debéntures e empréstimos 6.8 6.9 8,5 1.3
Juros e variacdo cambial de adiantamentos e leasing a pagar 1.0 05 1,0 10
Juros e variagdo cambial de mUtuo 0.2 (12,8 - 6.8)
Variagdes nos ativos e passivos (104 0,2 (33,9) (27.3)
Contas a receber de clientes 84 2,6 14,7 5.7
Impostos a recuperar 2.4 (11,00 (1.6) 84
Estoques 1.3 (129 (4,0) (233)
Depositos judiciais (1,0) - (1,0 03
Outras contas a receber 1.6 159 0.3 1.3
Fornecedores 42) omn 6.,6) amn
Salérios, provisdes e encargos sociais a recolher 6,1 22 84 56
Impostos, taxas e contribuicdes a recolher 0.7 54 (CX) 22
Outras contas a pagar omn 01 02 156
Pagamentos de IR e CSLL - (2,4) (8,8) (13,8)
Caixa liquido gerado (consumido) pelas atividades operacionais 82 05 220 349
Fluxos de caixa das atividades de investimento
Aquisicdo e baixa de imobilizado 6.8) (5,9 (22,0) (19,0)
Aquisicdo e baixa de investimento e intangfvel 1.3 (1.4 (1.4 38
Aumento de Capital em Controladas - am - -
Dividendos recebidos - 20.0 1.9 1.3
Aquisicdo da MSC, LLC menos caixa adquirido - - - (1239
Caixa liquido gerado (consumido) pelas atividades de investimento @ 120 1.5 (1450
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Dividendos pagos (7.9 (10,2) 8.0) (10,2)
Juros sobre capital préprio pagos 1,2) 2,00 1,2) @mn
Pagamento de Leasing 22 (1,0 22 1.3
Debéntures - 62,5 - 62,5
Pagamento de debéntures - 62,5 - 62,5
Pagamento de juros sobre debéntures (129 (15,1 (129) 5,1
Pagamentos de juros sobre financiamentos - - 0.4 0.4
Pagamentos de financiamentos - - - a7
Empréstimos - - 22,4 166,1
Pagamento de juros sobre empréstimos - - (1,0) G
Pagamento de empréstimos - - - (209)
(f:alxa Illqmdo consumido (gerado) pelas atividades de 242) 283) 33) 113
inanciamento
Ajuste acumulado de conversdo - - 1,4 37
Redugdo (aumento) do caixa e equivalentes de caixa (24.1) (15,7) 4,2) 49
Saldos do caixa e equivalentes de caixa
No inicio do exercicio 737 952 1553 1882
No fim do exercicio 49,6 79.5 1511 1931
Redugdo (aumento) do caixa e equivalentes de caixa (24,1) (15,7) (4,2 49
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DEMONSTRACOES DO FLUXO DE CAIXA (Em R$ milh&es)
CONTROLADORA CONSOLIDADO
6M14 6M15 6M14 6M15
Fluxo de caixa das atividades operacionais 389 40,8 111.3 144,2
Lucro antes do Imposto de Renda e Contribuicdo Social 431 66,7 61,8 89,8
Ajustes para reconciliar o lucro ao caixa e equivalentes de caixa
gerados (aplicados) pelas atividades operacionais
Depreciacao 16,0 17,7 27,3 31,6
Baixa de Ativo - 02 2,6 22
Amortizacao 1,9 25 20 74
ProvisGes 0.1 03 04 0,7
Provisdo para perdas sobre créditos 0,6 0.3 0.2 o
Equivaléncia patrimonial (38.5) (49.5) ©.7 (1.6)
Despesa de juros sobre debéntures e empréstimos 132 14,5 16,2 203
Juros e variacdo cambial de adiantamentos e leasing a pagar 2.3 1.5 23 21
Juros e variacdo cambial de mUtuo 0,2 12,8) - 6,8)
VariagGes nos ativos e passivos 6,2) (27,8) (38,2) (64,7)
Contas a receber de clientes 0.6 (10,8 (104 184
Impostos a recuperar 42 (11,8 64 ()
Estoques 1.0 (11,0) (58 (38,6)
Depésitos judiciais 1.3 0.3 1.3 -
Outras contas a receber 33) 12 32 43
Aumento (diminui¢do) passivos circulantes
Fornecedores 42 35 1.0 73
Salérios, provisdes e encargos sociais a recolher 51 2.8 7.4 54
Impostos, taxas e contribuicdes a recolher 0.2 37 1.4 0.4
Outros contas a pagar 03 04 33 6,9
Pagamentos de IR e CSLL - (5,5 (17.6) (22.3)
Caixa liquido gerado (consumido) pelas atividades operacionais 327 130 731 793
Fluxos de caixa das atividades de investimento
Aquisicdo e baixa de imobilizado (28,9 (12,3 (56,6) (330
Aquisicdo e baixa de investimento e intangivel 2.9 23 (SR G7
Aumento de Capital em Controladas - a,mn - -
Dividendos recebidos - 20,0 19 31
Aquisicdo de Ativos da Valid Secure Packaging - - - (22,3
Aquisicdo da MSC, LLC liquida do caixa liquido adquirido - - - (1235
Caixa liquido gerado (consumido) pelas atividades de investimento (31.4) 43 (57.8) (1854)
Fluxo de caixa das atividades de financiamento
Dividendos pagos (18.5) s.m (18.5) 51
Juros sobre capital préprio pagos @1 (12,9 (CAD) 130
Pagamento de leasing (32 2,8 (32 ()]
Capitagdo Debéntures - 62,5 - 62,5
Pagamento de debéntures - (62.5) - (62,5
Pagamento de juros sobre debéntures (129 s.m (129 51
Financiamentos - - 50 -
Pagamentos de juros sobre financiamentos - - 0.8 038
Pagamentos de financiamentos - - - 33
Empréstimos - - 22,4 1930
Pagamento de Juros sobre emprésitimos - - 1,5 @GN
Pagamento de emprésitimos - - - (209)
ixa lfqui . | .
f(_:a|xa .IQUIdO consumido (gerado) pelas atividades de @17 459 (16.6) 1186
inanciamento
Ajuste acumulado de conversdo - - 0.2 o7
Redugdo (aumento) do caixa e equivalentes de caixa (40,4) (28.,6) (1.1 12,0
Saldos do caixa e equivalentes de caixa
No inicio do exercicio 90,0 108,1 1522 181,1
No fim do exercicio 49.6 79.5 1511 1931
Redugdo (aumento) do caixa e equivalentes de caixa (40,4) (28,6) (1,1) 12,0




