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1. APRESENTACAO DA EMPRESA
Empresa brasileira do setor calcadista e de lonas, sediada na Cidade de S&o Paulo e
com Filial na Argentina.

v' Com Fabricas em:
- Campo Grande;
- Jo&o Pessoa;
- Manaus;
- Natal;
- Pouso Alegre;
- Santa Rita, entre outras.
v Escrit6rios:
- Madrid,;
- New York;
- Santiago.

Fabricante de produtos do género esportivo, sanddlias e outros téxteis em seus
parques industriais.

E proprietaria de marcas ja muito conhecidas no Brasil e no mundo, tais como: Mizuno,
Rainha, Topper, Havaianas, Dupé, Locomotiva e outras tantas.

Possui varias Lojas espalhadas por todo o Brasil, mas a maioria delas esta
estabelecida no Sul e no Sudeste brasileiro.

Sua concorrente direta € a Grendene, a qual detém a grande maioria do mercado
nacional e internacional, quando comparadas isoladamente.
2. ANALISE DOS DEMONSTRATIVOS CONTABEIS
2.1. ANALISE VERTICAL (AV)

Mostra a participagdo de cada item de um demonstrativo contabil em relacdo a um
dado referencial. No Balanco esse comparativo € feito em relagéo ao Total do Ativo ou Passivo.
E na DRE o referencial é a Receita Liquida.

2.2. ANALISE HORIZONTAL (AH)
Essa andlise nos permite examinar a evolugdo histérica dos componentes dos
demonstrativos contabeis. Assim se entende como base de analise os elementos do Ano I.

2.3. ANALISE DE NUMERO DE iNDICES

E um exame que avalia a variagdo entre os dados obtidos nas andlises verticais de
anos anteriores.

2.4. AVALIACAO — CASO ALPARGATAS

A nosso ver, a andlise feita a partir das demonstracdes contabeis pode ser considerada
um verdadeiro diagnéstico empresarial, principalmente por ndo tratar de contas isoladamente,
mas por relaciona-las entre si. Ex: Receita x Custos (A evolucao de cada em 2 anos), extraindo
assim, mediante um “olhar clinico” boas informagdes para investidores e clientes.



3. BALANCO PATRIMONIAL
3.1. ATIVO

No que diz respeito a essa parcela do Balango, podemos perceber entre outros dados:

- Um “salto” consideravel no grupo conhecido como Circulante, no qual observamos
uma elevacdo superior a 40,0% entre aos anos de 2007 e 2008. Mudanca provocada
principalmente pelo aumento nas contas de Clientes e Outras Contas a Receber. Isso, também
pode ser comprovado se atentarmos para a conta Caixa e Bancos (elevagéo superior a 30,0%),
0os estoques foram mais que duplicados em relacdo ao ano de 2007, e as Aplicacdes
Financeiras (aumento de 35%) também s&o responsaveis por essa variagdo ao Grupo do
Circulante;

- Quanto ao Grupo do Ativo Realizavel Longo Prazo, esse teve um aumento de
43,65%, em relacdo ao ano de 2007, porém se manteve estavel se considerarmos a sua
representacao em ralacdo ao Ativo Total. Esse acréscimo se deve as elevacbes sofridas nas
contas de Impostos a Recuperar, Depésitos Compulsérios Fiscais e Trabalhistas, e Outras
Contas a Receber de Longo Prazo.

- E por fim, o Ativo Permanente foi ampliado em pouco mais de 3,50% em relacdo a
2007, tendo o Imobilizado com privilegiado nessa parte do Ativo.

3.2. PASSIVO

Ao outro componente do Balango Patrimonial podemos inferir o seguinte:

- As dividas de Curto Prazo sofreram um avanco de 60,6%, sendo isto justificado pelos
Financiamentos e a Provisdo feita para o pagamento de IRPJ e CSLL, haja vista os Lucros
apurados nos anos de 2008 e 2007;

- A expansao do Exigivel a Longo Prazo é explicada pelas dilata¢gdes apresentadas nos
Financiamentos (44,43%), na Provisdo para Impostos a Pagar (76,10%) e principalmente
Outras Contas a Pagar (1059,89%). Fazemos um paréntese para a importancia de Notas
Explicativas no acompanhamento das Demonstra¢gfes Financeiras, com menc¢fes a grupos de
contas que influenciam consideravelmente os resultados. A partir da leitura de relatérios da
prépria empresa, extraimos a informagcdo de que a mesma passou por um processo de
reestruturagdo de dividas, o que explicaria 0 aumento acentuado da conta “Outras Contas a
Pagar”, tanto no Curto, como no Longo Prazo.

- Finalmente o PL foi reduzido, por considerada queda nas Reservas de Lucro e
elevacdo na Avaliacéo Patrimonial.

4. DEMONSTRACAO DE RESULTADO - DRE

A Receita Bruta de 2008 foi acrescentada em 11,39%, contudo o resultado final
apurado foi muito menor que o de 2007, isso se deve muito as variacdes positivas de Despesas
com: Vendas (13,64%), Honorarios dos Administradores (8,64%), Despesas Financeiras
(39,0%), Amortizacdo de Agio (906,29%) e um “Prejuizo” quadruplicado nas Investidas
(Equivaléncias Patrimoniais). Com isso podemos afirmar que o acréscimo sofrido na Receita
Bruta em 2008, n&o foi espelhado no resultado do mesmo ano. Portanto, se compararmos
apenas o resultado final o ano de 2008 ficou muito aguém do esperado e previsto (Receita
Bruta).

Pela analise horizontal nota- se que a variagdo dos custos foi bem superior em relagao
a receita. Isso confirma a idéia de que nem sempre um aumento no faturamento é algo positivo,
alids, pelo contrario, se ndo acompanhado de uma politica de diminuigdo de custos, e controle
das despesas, ndao admitird bons resultados.



5. ANALISE DE LIQUIDEZ

Os indices de liquidez visam fornecer um indicador sobre a capacidade de pagamento
de dividas das empresas, a partir de comparacbes entre os direitos realizaveis e as
exigibilidades.

5.1. LIQUIDEZ CORRENTE (LC):

O indice de liquidez corrente indica quanto a empresa possui em dinheiro mais bens e
direitos realizaveis no curto prazo, comparado com suas dividas a serem pagas no mesmo
periodo.

Interpretag&o: Quanto maior, melhor.

5.2. LIQUIDEZ IMEDIATA (LI):

O indice de liquidez imediata indica a capacidade de pagamento de uma empresa em
curtissimo prazo, considerando apenas as disponibilidades (Caixa e Bancos), em comparagéo
ao passivo circulante.

Interpretac&o: Quanto maior, melhor.

5.3. LIQUIDEZ SECA (LS):

O indice de liquidez seca indica quanto a empresa possui em Ativo Circulante, sem a
influéncia dos estoques, quando comparados ao Passivo Circulante.

Interpretacdo: Quanto maior, melhor.

5.4. LIQUIDEZ GERAL (LG):

O indice de liquidez geral indica quanto a empresa possui em dinheiro, bens e direitos
realizaveis a curto e a longo prazo, para fazer face as suas dividas totais.

Interpretac&o: Quanto maior, melhor.

6. ANALISE DOS INDICES DE LIQUIDEZ - ALPARGATAS

Em ambito geral, a Alpargatas perde um pouco de sua capacidade em honrar suas
dividas quando comparados os anos de 2007 e 2008.

LIQUIDEZ/ANO 2007 2008
CORRENTE 2,51 2,20
IMEDIATA 0,47 0,40

SECA 2,01 1,57
GERAL 1,52 1,38

Apesar da queda no indice de Liquidez Corrente (2,51 para 2007 e 2,20 em 2008) a
empresa ainda possui bens e direitos que cobrem duas vezes as dividas de Curto Prazo.

Pelo Indice de Liquidez Imediata verificamos que a Alpargatas ndo conta com tantos
recursos financeiros imediatos para liquidar suas obrigagbes de Curto Prazo (0,47 em 2007 e
0,40 em 2008).

Partindo da desconsideracdo de seus Estoques, a Alpargatas ainda assim dispde de
recursos para garantir o pagamento de seus débitos de Curto Prazo (2,01 em 2007 e 1,57 em
2008).




Considerando-se a totalidade de bens e direitos em confronto com as dividas totais,
avaliamos como positiva a situacdo financeira da empresa, haja vista, ainda deter meios para
cumprir com suas obrigacdes de Curto e Longo Prazo.

Entdo, por que a queda nos indices de liquidez?

A reducéo dos indices de Liquidez pode ser explicada pelo aumento do Endividamento
a Curto e Longo Prazos em proporcdes superiores as variagdes verificadas no Ativo Total.

7. ANALISE DE ENDIVIDAMENTO (ESTRUTURA DE CAPITAIS)

A estrutura de capitais de uma empresa envolve a composicdo de suas fontes de
financiamento. S&o os fundos aplicados em ativos (circulantes e ndo circulantes) provenientes
dos proprietarios da empresa ou de terceiros.

7.1. PARTICIPACAO DE CAPITAIS DE TERCEIROS (PCT):

O indice indica o percentual de capital de terceiros em relagdo ao recurso total,
retratando a dependéncia da empresa em relagdo aos recursos externos.
7.2. COMPOSICAO DO ENDIVIDAMENTO (CE):

Indica quanto de divida da empresa devera ser paga a curto prazo em relacdo as
obrigacdes totais.

7.3. GARANTIA DO CAPITAL ALHEIO (GCA):

Indica a parcela de capital dos sécios da empresa em relacdo as dividas totais.

8. ANALISE DOS INDICES DE ENDIVIDAMENTO (ESTRUTURA DE CAPITAIS) -
ALPARGATAS

ENDIVIDAMENTO/ANO 2007 2008
PART. CAPITAL DE
TERCEIROS 0.34 0.43
COMP. DO
ENDIVIDAMENTO 0.56 0,57
GARANTIA CAP. ALHEIO 1.92 125

Quanto a sua Estrutura de Capitais a Alpargatas sofre certa deficiéncia, considerando
0s anos de 0s anos de 2007 e 2008.

Ao observar o Quociente de Participacdo de Capitais de Terceiros em 2007 constata-se
uma situagao favoravel a empresa, dado a influéncia de Capitais de Terceiros ser menor que
50% do recurso total. Contudo, esse indice eleva-se em 2008 chegando a um patamar que
necessita de atencéo especial.

Quanto as obrigacdes de Curto Prazo poderiamos identificar um dado preocupante,
pois em 2007 esse indicador ja era superior a 50%, e em 2008 aproximou-se de 60%, no
entanto ressalvamos a existéncia de um indice de liquidez corrente favoravel para a liquidagcao
de suas dividas de curto prazo.

Avaliando agora o seu Capital Préprio em relacdo aos de Terceiros, extraimos um
indice positivo, pelo fato da Alpargatas possuir um Patriménio Liquido que garante a cobertura
dos Capitais Alheios em quase duas vezes em 2007. Em 2008, esse indice sofre uma queda




nao tao relevante, pois ainda continuando maior que 1 a empresa terd como cobrir suas dividas
totais.

A partir dos dados acima mencionados, constatamos que a relacédo entre a queda dos
indices de liquidez e o aumento nos indices de endividamento, podera provocar em um futuro
préximo, caso nao sejam atentadas as observacdes destacadas, certo desconforto financeiro.

9. ANALISE DOS INDICES DE ATIVIDADE — ALPARGATAS

Em um ambiente de alta competitividade analisa-se a importancia do controle dos
ativos e principalmente dos itens que formam o Ativo Circulante do negdcio. Sendo assim, os
indicadores de Rotatividade ou Rotacdo mostram o giro dos estoques, o giro dos fornecedores,
das duplicatas a receber e do ativo circulante, entre outros itens do Balanco Patrimonial da
empresa analisada, tornando possivel 0 acompanhamento da tendéncia dessas contas. Eles
representam os indicadores de ciclo (operacional e de caixa), com analise do desempenho da
empresa e sua comparacao com os indices-padrao.

Os indices de Rotatividade ou de Eficiéncia revelam a velocidade expressa em
periodos de tempo (giro em dias, meses ou anual), relacionando itens do Balanco e da DRE.

ROTATIVIDADE/ANO 2007 2008
ESTOQUE (n° de vezes) 5,7 4.4
ESTOQUE (n° de meses) 2,1 2,7

ESTOQUE (n° de dias) 63,2 81,4

ATIVO 1,02 1,02

A queda na rotatividade dos Estoques da Alpargatas pode ser explicada pelo
congelamento de seus Estoques e ainda pelo acréscimo nos Custos com compras de Matérias-
Primas (Borracha sintética principalmente), além ainda do cambio de produtos importados
(Mizuno e Timberland) os quais equivalem a 26% das vendas.

9.1.INDICE DE ROTACAO OU GIRO DE ESTOQUES (RE) / (GE)

Os indices de rotacdo de estoques indicam se esses estoques s&o insuficientes
(subinvestimento), desejaveis (normais) ou excessivos (superinvestimento) em relacdo ao
volume de vendas da empresa (capacidade de comercializacdo); se existem itens de materiais
de baixa rotacdo, se existem itens de materiais obsoletos, etc.. Trata-se de um indice do tipo
quanto maior melhor.

A Alpargatas deve atentar para esse indice, pois esse prazo elevou-se
consideravelmente (63 dias em 2007 e 81 em 2008) influenciado pelos Custos em 2008.

9.2.INDICE DE ROTACAO OU GIRO DO ATIVO (RA) / (GA)

Expressa o nimero de meses de vendas que seria necessario para cobrir o patrimonio
global da empresa. Tendéncia desejavel = quanto menor, melhor. A finalidade é verificar qual o
ativo especifico possui giro mais lento e esta contribuindo para deficiéncia do indice. Muitas
vezes, a culpa reside no estoque e nos valores a receber: aqueles por causa da super
estocagem ou por acréscimo nos precos de compra; e os valores a receber por consequéncia
de uma inadequada politica de crédito e cobrancas e os usados na atividade operacional da
empresa.

No que diz respeito a esse indice, a Alpargatas manteve-se estavel de 2007 para 2008.




10. ANALISE DOS PRAZOS DE RECEBIMENTO E PAGAMENTO — ALPARGATAS

PRAZOS/ANO 2007 2008
FRAZ0 NEDD . .
o s »

10.1. PRAZO MEDIO DE RECEBIMENTO DE VENDAS (PMR)

Este indicador nos revela em quantos dias a empresa espera para receber as vendas
(tempo decorrido entre a data da venda e a de seu recebimento). O ideal seria receber as
duplicatas das vendas, antes de pagar as duplicatas das compras. Assim concluimos que esse
€ um indicador do tipo quanto menor melhor.

A elevacdo desse indice pode ser justificada pelo aumento no saldo de Clientes em
2008.

10.2. PRAZO MEDIO DE PAGAMENTO DE COMPRAS (PMP)

Este por sua vez, apontard ao empreséario ou qualquer outro usuério das informacdes
contabeis quantos dias a empresa demora a pagar suas compras: tempo entre a data da
compra e do pagamento. O comportamento ideal para esse indice seria uma continua elevacéo
em seus resultados, sendo assim podemos afirmar que estamos tratando de um indicativo do
tipo quanto maior melhor.

Esse indice deve ser acompanhado com muita atencéo a partir de 2008, sua reducéo €
muito preocupante e pode ser justificada pelo aumento das compras em 2008.

10.3. QUOCIENTE DE POSICIONAMENTO RELATIVO (QPR)

Trata-se da relacdo entre os dois indicadores acima citados, sendo ideal para este
indice estar abaixo de 1. Assim podemos afirmar que este também é um indice com melhor
desempenho quando em sua continuidade ele decresce.

Como esse indice é dependente dos indices anteriores, seu nivel necessita de ajustes
diretamente influenciados pelo PRM e PMP, ou seja, maior recebimento dos Clientes e
consegliente pagamento dos Fornecedores.

11. ANALISE DOS INDICES DE RETORNO — ALPARGATAS

E o retorno sobre valores investidos numa empresa. Este retorno ou lucro é gerado
através das vendas ou servigos prestados pela empresa e o montante relativo do lucro pode
ser medido e comparado pelos seguintes pardmetros da empresa, como por exemplo, o Ativo
Total ou o Patriménio Liquido.

RETORNO/ANO 2007 2008

INVESTIMENTO 15,78% 10,55%

11.1. RETORNO SOBRE O INVESTIMENTO

O Retorno sobre o Investimento € uma das medidas de rentabilidade mais utilizadas
pelos gestores das empresas, sendo uma medida bastante eficiente, pois seu célculo relaciona
os rendimentos obtidos por um investimento com o valor total dele, possibilitando a
comparacdo entre investimentos, contribuindo muito para o processo de gestdo dos
administradores.




O Retorno sobre o Investimento trazido em 2007 e 2008 sofreu uma queda justificada
pela queda no Lucro Liquido em 2008, apesar das Vendas Liquidas serem superiores as
registradas em 2007. Algo que justifica as variacbes desses indices de 2007 para 2008 é a
preponderéncia da Margem de Lucro em relacdo Rotacdo do Ativo.

12. FATOR DE INSOLVENCIA — ALPARGATAS

E um indice que tem como principal funcéo analisar os riscos inerentes ao processo de
solvéncia das empresas. Ele tem como padrdo um escala referencial, que delimita qual a
situacdo econdmica das organizacdes: o termémetro de insolvéncia.

INSOLVENCIA PENUMBRA SOLVENCIA

O termdmetro de insolvéncia de Kanitz foi elaborado na década de 70. Sua utilizagao
se da a partir de uma escala de valores entre menos infinito até o mais infinito. Diz-se que entre
menos infinito e -3 a empresa encontra-se em estado de Insolvéncia; entre -3 e 0 (zero) ela
esta em estado de Penumbra; e de 0 (zero) ao mais infinito denominamos estado de Solvéncia.

ANO 2007 2008

FATOR DE INSOLVENCIA 6,841 5,254

A Alpargatas, nos dois anos analisados mantém um padrdo acima de 5, ou seja,
encontra-se em um estagio favoravel a novos investimentos segundo o modelo de Kanitz.

13. O DESEQUILIBRIO OPERACIONAL (OVERTRADING)

Esse é um estudo sobre o Ciclo de Vida das empresas e seu desequilibrio econémico-
financeiro, tratando suas variagcdes operacionais como proprio ciclo existencial dos seres
humanos. Como sabemos as empresas nascem necessitando conhecer o macro-ambiente em
que se instalaram; crescem e tém que aprender a lidar com as mais variadas experiéncias até
alcancarem certo grau de estabilidade; mas também podem “morrer” em consequéncia de
inumeros fatores ameacgadores a sua continuidade empresarial, nesse contexto de instabilidade
surge o que denominamos Overtrading.

As empresas, desde a sua constituicdo, sofrem com intempéries e empecilhos
causados por inmeros fatores conjunturais, que exigirdo dos administradores boa capacidade
de trabalho e tomadas de decisGes, experiéncia e prudéncia para sana-los. Se esses
problemas ndo forem tratados em momento habil e de forma correta, as dificuldades
encontradas futuramente serdo enormes e em um curto espaco de tempo o empreendimento
podera vir a falir.

O Overtrading ocorre quando o volume de operacdes de uma empresa eleva-se a um
ponto de tornar-se desproporcional ao seu Capital de Giro. Ou seja, depois de identificado o
surgimento do Overtrading, é imprescindivel haver um tratamento intensivo e muito rigoroso, a
fim interromper ou desacelerar qualquer novo endividamento desnecessario e tentar livrar-se
dos compromissos ja efetuados (devolucBes de compras, injecdo de capitais préprios e a
alienacdo de bens do ativo imobilizado, entre outros). Caso contrario, 0 empresario deixara a
situacao financeira de sua organiza¢do em grave crise, o que o levara fatalmente a faléncia.

13.1. PRIMEIROS SINTOMAS DO OVERTRADING

A seguir apresentaremos alguns sintomas tipicos de empresas enfrentando o
Overtrading:
- Queda continua dos indices de Liquidez;
- Freguente caréncia de recursos disponiveis;
- Constante obtencdo de Empréstimos e Financiamentos;
- Crescimento desordenado do Ativo Permanente;
- Atrofiamento do Ativo Circulante;




- Ativo demasiadamente endividado (excesso de Capitais Alheios);

- Inexisténcia de Capital de Giro Préprio;

-Lucro Operacional muito baixo em relacéo as Vendas efetuadas (evidenciando
um elevado Custo).

Alguns outros problemas que sugerem uma analise mais intima por parte do analista
séo aqueles identificados no Ativo Circulante, bem como:

- Excesso de Estoques;

- Preponderancia de Faturamento e Contas a Receber na formagéo do Ativo
Circulante;

- Incompatibilidade entre os niveis de Estoque e Vendas;

- Elevada participacdo de Duplicatas a Receber no Ativo Circulante, sem a
devida correspondéncia entre os Prazos de Recebimento de direitos e Pagamentos das
obrigacoes;

- Aumento do Ativo Circulante com a correspondéncia da reducdo da
proporcionalidade da Capital de Giro Préprio;

- Valores nos Estoques ainda a Pagar aos Fornecedores muito elevados (esse
valor ndo deve ultrapassar os 75%, se nao trabalhamos com estoques financiados por
terceiros);

- Outro fator interessante € o inconveniente nivel de Duplicatas Descontadas,
ou seja, um Capital de Terceiros extremamente oneroso e que representa uma grande evaséo
de recursos da empresa por meio das Despesas Financeiras, assim como o indicador acima
ele ndo deve ser superior a 75%;

- Quando houver também a Aumento no Nivel de Endividamento do Ativo
Circulante sem o esperado Aumento no Nivel de Vendas, a empresa néo tera condi¢bes para
liquidar suas dividas, despesas e efetuar pagamentos de outros endividamentos.

Esses e outros indicativos poderdo mostrar ao analista e consequientemente ao
empresario, como e onde eles devem atuar no sentido de desenvolver mudancas ou corre¢des
para evitar problemas com o desequilibrio financeiro daquela organizacdo, e com isso
prolongar o seu ciclo de vida.

13.2. ESTUDO DO DESEQUILIBRIO OPERACIONAL (OVERTRADING) — ALPARGATAS

A seguir, sintetizamos o que ocorre com a Alpargatas a respeito dos indices que nos
levam a detectar o desequilibrio financeiro:

1. Considerando os anos de 2007 e 2008 em relacdo a representacdo de seu Ativo
Permanente, nota-se que sua preponderancia cai no 2° ano de analise. Por
consequéncia, isso nos indica o crescimento na representacdo de seu Ativo Circulante,
e que o giro de seus negoécios esta em crescente desempenho. (De 47,71 % em 2007
para 54,63% em 2008). Avaliamos assim como positiva a atuacdo de Alpargatas por
manter seus investimentos em circulacdo, direcionando apenas o necesséario ao Ativo
Permanente para sua operacionalidade.

2. Outro ponto colocado em analise é a proporcdo de capital alheio em seus negdcios.
Afinal, um excessivo capital de terceiros nos indicaria que a empresa dependeria cada
vez mais de fontes externas para manter-se. A Alpargatas, pelos nimeros, nos leva a
conclusdo de que seu capital de giro proprio vem diminuindo, algo que merece ser
olhado com atencéo se continuar a decrescer nessa mesma proporgao.

A inexisténcia de capital de giro proprio é fator que podera ser causa de desequilibrio
econdmico-financeiro”

PC + EXIG LP
AC

Pela ética da formula acima, ndo é bom que seu resultado seja superior a 75%. A regra
dos 75% nos aponta para esse limite para saber quanto do “meu ativo circulante esta
sendo financiado por terceiros”. De 71,7%, em 2007 para 79,13% em 2008 ¢ algo que
nos indica, portanto um estado de capital de giro préprio insuficiente para a Alpargatas.



No campo operacional, podemos estudar a relacdo do lucro e as vendas efetuadas.
Pela l6gica, um aumento nas vendas deveria nos levar também a um amento no lucro.
Porém, casos de custos elevados ou mesmo despesas nesse meio operacional podem
prejudicar essa relacdo. Alias, € 0 que ocorre com a Alpargatas ao nos depararmos
com um aumento de 11,39% nas vendas, mas uma queda de 25,39% no lucro liquido.
SO os custos das vendas aumentaram 18,83%, algo nada favoravel para quem deseja
um bom desempenho em seu Lucro.

Na éarea do Ativo Circulante, avaliamos o “peso” dos estoques. Uma acentuada
representacao dos Estoques em qualquer empresa, ndo é uma situagao favoravel para
sua operacionalidade. Para analises mais concretas € preciso estudar mais a fundo o
que pode ter ocorrido: uma super producdo sem a recepcao desejada de seus clientes,
dificuldades financeiras (fatores externos) na realizag8o das vendas, etc. A Alpargatas
teve um aumento da representacdo de seus estoques em 2008, isso justificado pelos
maiores gastos com a aquisicdo de matéria-prima (especialmente borracha sintética) e
também ao impacto cambial das importacées de certos produtos. O fato é que uma
“crescente participagcdo dos estoques no Ativo Circulante poderd ser fator de
desequilibrio”

A preponderancia de Duplicatas a receber também é tépico a ser analisado. A
Alpargatas em seus dois anos analisados teve uma ligeira queda na representacao de
seus Clientes na area do Circulante. De 52,63% para 43,99%. Vale lembrar que o
estudo dos prazos de recebimentos s6 pode ser mais correto quando o relacionamos
com o acompanhamento dos prazos de pagamento.

Outro indicador € a relagédo dos estoques com a conta de fornecedores. Isto é, quanto
dos “meus estoques esta sendo financiado por terceiros”. Também nao é bom que
esse valor seja superior a 75%. No caso da Alpargatas, notamos que seu volume de
estoques aumentou bastante, mas a conta de fornecedores n&o se eleva na mesma
proporcao, (83,13% para 39,78%). A Otica nos aponta para algo mais preocupante,
portanto, é saber se estoques terdo ainda uma boa saida.

Outro indicador confronta 0 aumento do endividamento com as vendas realizadas. Se
essa relacdo apontar um endividamento sem corresponde acompanhamento no
aumento nas vendas, nos indicaria que esse capital de terceiros ndo esta conseguindo
alavancar (investir) as atividades operacionais. Um aumento de dividas sem o
correspondente aumento de receita, para posterior liquidacdo destas, ndo € algo
positivo para a empresa, pois ela ndo teria numerarios suficientes para amortizar seus
débitos.

Sabemos que nao é favoravel o aumento excessivo dos custos quando relacionados as
vendas realizadas. Verificando, por sua vez o aumento dos estoques em relacdo ao
aumento dos custos, idealizamos o ponto 1 como resultado ideal, por nos revelar
situacao que os custos incorridos crescem na propor¢ao dos estoques.

EXx:
1 = 0,25 1 = 2,00
4 0,5

No 1° caso, temos um quadro com custos superiores ao valor do que se tem em
estoque. Com isso, entendemos que para saida de R$ 1,00 em estoques
despenderemos R$ 4,00. Em outras palavras, a empresa estara financiando de
maneira onerosa a venda de seus estoques. Uma tendéncia desse caso pode ser mais
um dos sintomas do Overtrading. A julgar esse caso, a Alpargatas devera fazer uso de
uma politica de diminuicdo dos Custos e/ou aderir a novas estratégias de vendas para
melhor rotatividade de seus estoques.



No 2° caso, temos um quadro com custos inferiores ao valor que se tem em estoque.
Assim, apesar dos custos com vendas serem baixos, isso ainda ndo favorece a saida
dos estoques. Essa é outra tendéncia negativa para o surgimento do Overtrading.

9. Podemos fazer uso de mais um indicador para detectar um possivel desequilibrio
financeiro nas empresas. Trata-se da relacdo dos clientes com as vendas. Isto €,
indicara se realmente as vendas efetuadas obtiveram sucesso, ou seja, se chegaram a
sua conclusdo (O Recebimento).

Os numeros na Alpargatas nos levam a idéia de que as Vendas ocorridas foram
concretizadas, ou seja, até 31/12/2008 aconteceu a transformacdo em numerario de
parte do saldo de Faturamento a Receber.

10. Outro indicador interessante para a analise do desequilibrio financeiro é aquele que
mostra a relacdo entre as vendas e o capital préprio utilizado para a Operacionalizagao
da empresa. No caso da Alpargatas esse indicador em 2007 foi de 1,84, o que nos
indica que o financiamento das vendas decorreu de recursos de Capital de Terceiros
em proporgdes aceitaveis, mas com tendéncia preocupante, ainda mais quando
olhamos para 0 ano de 2008 onde este indicador eleva-se para 2,02: um resultado de
aumento de Vendas sem o correspondente crescimento do Capital Proprio.

13.3. ASPECTOS IDENTIFICADOS — ALPARGATAS

O estudo da Alpargatas, em seus varios aspectos financeiros, patrimoniais e
operacionais nos permite a identificacdo de pontos relevantes para a sua continuidade e
desenvolvimento empresarial, bem como:

13.3.1. Aspectos Positivos ldentificados — Alpargatas

- Estado de Solvéncia, caracterizando um ambiente propicio a novos investidores;

- Adequada destinacao de recursos: Preponderancia de Ativo Circulante em detrimento
do Ativo Permanente;

- Concretizacdo das vendas, por meio da diminuicdo do saldo de Faturamento a
Receber;

- Estoques financiados com Recursos Proprios;

13.3.1. Aspectos Negativos Identificados — Alpargatas

- Acentuada Influéncia de Capitais de Terceiros;

- Indicadores de Atividade em discordancia com os padrdes aceitaveis de ciclo
operacional e financeiro;

- Diminuic&o do Retorno sobre Investimento devido a Reduc&o da Margem de Lucro;

- Vendas financiadas por Capital de Terceiros.

14. EBITDA - Alpargatas

Segundo Zaffani, o Ebitda é a sigla correspondente a Earning Before Interests, Taxes,
Depreciation and Amortization. Em portugués, significa Lucro Antes dos Juros, Impostos,
Depreciagdo e Amortizagdo, também conhecido como LAJIDA. Muito embora, o EBITDA
também seja chamado ou apresentado como Fluxo de Caixa Operacional (Operational Cash
Flow) o mesmo leva em conta apenas o desempenho operacional da empresa e nao reflete o
impacto no resultado, dos itens extraordinarios, das despesas com investimentos e das
mudancas havidas no capital de giro. Apesar do difundido uso dessa ferramenta de gestédo por
diversos ramos organizacionais, ainda existem os que defendem, e os criticos a utilizagdo
desse recurso como medida de desempenho financeiro de uma empresa. Os defensores
sustentam argumentos como:

e Pode ser utilizado na analise da lucratividade entre as empresas;
e Por eliminar os efeitos dos financiamentos e decisdes contabeis, sua utilizacdo pode

fornecer uma comparacdo relativamente boa para o analista, pois mede a

produtividade e a eficiéncia do negoécio;



e A variacdo percentual do EBITDA de um ano em relagdo a outro mostra aos
investidores se uma empresa conseguiu ser mais eficiente ou aumentar sua
produtividade, entre outros.

E aos que criticam a utilizacdo desse medidor, justificam sua opinido com:

e O EBITDA néo considera as mudancas no capital de giro e, portanto, sobrevaloriza o
fluxo de caixa em periodos de crescimento do capital de giro;

O EBITDA pode dar uma falsa idéia sobre a efetiva liquidez da empresa;

O EBITDA nada apresenta sobre a qualidade dos lucros;

O EBITDA ignora atributos especificos na andlise de determinadas empresas/negécios;
Por ser de facil apuracao o EBITDA é freqiientemente utilizado como a mais importante
medida de “desempenho” do resultado de muitas empresas. Entretanto, seu resultado
pode dar uma falsa idéia do verdadeiro potencial de investimento de uma empresa,
justamente por ndo refletir adequadamente, a verdadeira habilidade na geracédo de
caixa para continuidade das operacoes.

15. SUGESTOES — Alpargatas

A fim de reestruturar a “nova” Alpargatas, que conta com cenario decorrente da
aquisicado de dois empreendimentos: A Companhia Brasileira de Sandalias (CBS) em Setembro
de 2007 e 31,45% da Alpargatas Argentina em 2007 e 60,17% no final de 2008, propomos para
o efetivo retorno destes investimentos medidas operacionais que busquem a capacidade
maxima de producdo destes. Ou seja, estabelecer metas que gerem no minimo rendimentos
suficientes para a cobertura gradativa dos endividamentos conseqiientes desses novos
negocios.

Outro ponto que pode ser adotado pela Alpargatas, gira em torno da sua propria
politica de vendas, destacando ao maximo as vendas no varejo. (Esta medida ser adotada
baseada em experiéncias ja bem sucedidas em anos anteriores).

Para a Alpargatas minimizar sua dependéncia de capital alheio como financiador de
suas vendas; e sabendo de seu alto grau de distribuicdo de lucros por ela praticados; é
aconselhavel destinar parte destes para a formacdo de reservas para reinvestimentos.
Gradualmente este panorama de dificil autonomia financeira podera ser revertido.



CONCLUSAO - Alpargatas

Diante as situacBes apresentadas e analises realizadas expostas neste trabalho
consideramos a Alpargatas S/A., como um investimento atrativo a novos empreendedores, haja
visto, sua boa capacidade de geracéo de caixa e de resultados econémicos. Podemos destacar
também outros fatores bastante convidativos a novos investimentos: o fato de a empresa ter
uma boa politica de distribuicdo de lucros a seus sécios e ainda, inserida em um mercado
(calcadista) em ascendéncia no Brasil e no exterior, a Alpargatas conta com marcas lideres
nesse segmento (Havaianas e Dupé) reconhecidas pelo publico em geral (A, B e C) que
favorecem sua continua expanséo empresarial.

Além desses aspectos, a Alpargatas S/A., como uma empresa que pensa em manter-
se solida no mercado, procura um suporte baseado em investimentos (a compra da CBS e de
parte da Alpargatas Argentina sdo exemplos) que a Longo Prazo permitirdo alavancar sua
vantagem competitiva sobre as demais concorrentes.
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ﬁx ALPARGATAS

BALANCO PATRIMONIAL
{Em milhares de reais)

Coeficiente Indexador IGP-DI (FGV) - Fontewww . portalbras 1,081073 | Andalises Analises |
ANA RUTH & SIDNEY LIMA

Conta 2007 Atualiz. Vertical Horizontal 2008 Atualiz. Yertical Horizontal N° indices
Ativo Total 1.460.080 100,00% 100,00% 1.798.210 100% 123% 100%
Ativo Circulante 696.651 47, 71% 100,00% 982.315 54,63% 141,01% 114,49%
Caixa e bancos 21.971 1,50% 100,00% 28.756 1,60% 130,88% 106,27%
Aplicagdes financeiras 109.478 7.50% 100,00% 148.289 8,25% 135,45% 109,98%
Clientes (liquido da PDD) 366.628 25,11% 100,00% 432088 24 03% 117,85% 95,69%
Estoques 137.321 9,41% 100,00% 283.011 15,74% 206,09% 167,34%
OQutras contas a receber 25542 1,75% 100,00% 28.816 1,60% 112,82% 91,60%
Despesas antecipadas 5676 0,39% 100,00% 5.455 0,30% 96,11% 738,04%
Impostos a recuperar 11.037 0,76% 100,00% 34.130 1,90% 309,22% 251,08%
|.R. e Contribuicdo social diferidos 18.998 1,30% 100,00% 21.770 1,21% 114,59% 93,04%
Ativo Realizavel a Longo Prazo 62.876 4,31% 100,00% 90.320 5,02% 143,65% 116,64%
Bens destinados a venda 5.319 0,36% 100,00% 7.634 0,429% 143,52% 116,54%
Impostos a recuperar 11.981 0,82% 100,00% 22.979 1,28% 191,79% 155,73%
|.R. e Contribuicdo social diferidos 35670 2,44% 100,00% 26.087 1,45% 73,13% 59,38%
Dep. comp. fiscais e trabalhistas 4.648 0,32% 100,00% 10.764 0,60% 231,58% 188,04%
Outras contas a receber 5.258 0,36% 100,00% 22.856 1,27% 434,70% 352,96%
Atiwvo Permanente 700.553 47,98% 100,00% 725.575 40,35% 103,57% 84,10%
Investimentos 251.297 17,.21% 100,00% 113.882 6,33% 45,32% 36,80%
Imohbilizado 235.435 16,12% 100,00% 334105 18,58% 141,91% 115,23%
Intangivel 207.780 14,23% 100,00% 269.399 14,98% 129,66% 105,28%
Diferido 6.041 0,41% 100,00% 8.189 0,46% 135,55% 110,06%
Total do Passivo 1.460.080 100,00% 100,00% 1.798.210 100,00% 123,16% 100%
Passivo Circulante 277.660 19,02% 100,00% 445.935 24,80% 160,60% 130,41%
Fornecedores 114157 7.82% 100,00% 112.568 6,26% 98,61% 80,07%
Financiamentos 56.910 3,90% 100,00% 182.781 10,16% 321,17% 260,78%
Salarios e encargos sociais 59.141 4,05% 100,00% 73.471 4,09% 124,23% 100,87%
Provisdo para contingéncias 4.851 0,33% 100,00% 9.502 0,53% 195,88% 159,05%
Provisdo pf IR e Contr. Social a pagar 850 0,06% 100,00% 4.481 0,25% 527.21% 428,08%
Impostos a pagar 14.552 1,00% 100,00% 9622 0,54% 66,12% 53,69%
JCP e dividendos a pagar 1.263 0,09% 100,00% 1.020 0,06% 80,73% 65,55%
Outras contas a pagar 25.936 1,78% 100,00% 52.430 2,92% 202,38% 164,33%
Passivo Exigivel a Longo Prazo 221.806 15,19% 100,00% 331.370 18.,43% 149,40% 121,30%
Financiamentos 129118 8,84% 100,00% 186.489 10,37% 144 43% 117,27%
Provisdo para impostos a pagar 24 576 1,68% 100,00% 43.279 2,41% 176,10% 142,99%
Provisdo pf IR e Contr. Social a pagar 34.399 2,36% 100,00% 16.272 0,90% 47,30% 38,41%
Provisdo para contingéncias 28.833 1,97% 100,00% 28.723 1,60% 99,62% 80,89%
Outras contas a pagar 4.880 0,33% 100,00% 56.607 3,15% 1159,89% 941,79%
Resultado de Exercicios Futuros 1} 0,00% 100,00% 49.713 2,76% 0,00% 0,00%
Patrimoénio Liquido 960.614 65,79% 100,00% 971.192 54,01% 101,10% 82,09%
Capital social realizado 427.487 29,28% 100,00% 391.804 21,79% 91,65% 74,42%
Reserva de capital 194.423 13,32% 100,00% 274.342 15,26% 141,11% 114,57%
Acdes em tesouraria -59.463 -4 07% 100,00% -28.500 -1,58% 47,93% 38,92%
Reservas de lucro 404 .256 27.69% 100,00% 352642 19,61% 87,23% 70,83%
Avaliagcdo Patrimonial -6.087 -0,42% 100,00% -19.096 -1,06% 313,71% 254 72%




é) ALPARGATAS

DEMDNSTRAC&D DO RESULTADO
(Erm milhares de reais)

<0}nteriorl IPréxim>

Coeficiente Indexador IGP-DI {(FGV) - Fonte:www,portalbrasil.m  1,091073 | Andlises Andlises |
ANA RUTH & SIDNEY LIMA
Conta 2007 Atualiz. Vertical Horizontal (2008 Atualiz. Vertical Horizontal |No° de Indices
Receita bruta de vendas 1.762.765( 118,07% 100% 1.963.459| 118,37% 111,39% 100,25%
Deducoes das Yendas -269.834| -18,07% 100% -304.669| -18,37% 112,91% 101,62%
Receita liquida de vendas 1.492.930| 100,00% 100% 1.658.790| 100,00% 111,11% 100,00%
Custo dos produtos vendidos -782.5996| -52,42% 100% -929,959| -56,06% 118,83% 106,95%
Lucro Bruto 710.334| 47,58% 100% 728.831| 43,94% 102,60% 92,34%
Receitas (Despesas) Operacionais -519.506| -34,80% 100% -532.617| -32,11% 102,52% 092,27%
Yendas -395.944| -26,52% 100% -449,933| -27,12% 113,64% 102,27%
Gerais e administrativas -90.222| -6,04% 100% -86.469| -5,21% 95,84% 86,26%
Honorarios dos administradores -3.403| -0,23% 100% -3.697( -0,22% 108,64% 97,78%
Arnortizacdo do diferido -7.731) -0,52% 100% -12.757| -0,77% 165,00% 148,51%
Outras -22.206( -1,49% 100% 20.239( 1,22% -91,14% -82,03%
EBIT - Resultado Operacional 190.829| 12,78% 100% 196.214| 11,83% 102,82% 92,54%
Receitas financeiras 43.223| 2,90% 100% 27.895| 1,68% 64,54% 58,08%
Despesas financeiras -19.437| -1,30% 100% -27.026| -1,63% 139,04% 125,14%
Yariacdo cambial -2.814| -0,19% 100% 4.321| 0,26% -153,56% -138,21%
Armortizagdo de agio -1.112| -0,07% 100% -11.188( -0,67% 1006,29% 905,68%
Equivaléncia patrimonial -1.929| -0,13% 100% -8.074| -0,49% 418,56% 376,70%
Lucro Operacional 208.759| 13,98% 100% 182.142| 10,98% 87,25% 78,53%
Receitas (despesas) nao operacionais 50.604| 3,39% 100% 8.273| 0,50% 16,35% 14,71%
Lucro antes do I.R. 259.363| 17,37% 100% 190.415| 11,48% 73,42% 66,08%
L.R. e Contribuicdo Social -29.008| -1,94% 100% -18.539| -1,12% 63,91% 57,92%
Participagdo de Minoritarios 0 0,00% 100% 1.305| 0,08% 0,00% 0,00%
Lucro Liquido 230.355| 15,43% 100% 171.876| 10,36% 74,61% 67,15%
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Indicadores de Liquidez - Alpargatas S/A
ANA RUTH & SIDNEY LIMA
Indicadores de Liquidez 2007 Indicadores de Liquidez 2008
i AC | 696.651]_ N AC | @8z2315]_
. i PC [ 277.880]" 451 " o PC | 445935 420
i DISP [ 131.448] o DISP [ [ 177.045]_
] n PC | 277860| DAY H . PC | 445935] 0:40
AC-EST 559.330 AC-EST £99.304
L& r PC | 277860| 201 k3 N PC | 445935]" 1%
_[Aac+REALLP] [ 753.528] _[AC+REALLP|] _[1.072.635] _
ke “|PC+EXIGLP| | 499.488| e - “[PC+EXIGLP| | 777.305 1,38
Siglas:

LC: Liguidez Carrente
LI: Liguidez Imediata
LS: Liguidez Seca
LG: Liguidez Geral.
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Indicadores de Endividamento - Alpargatas S/A

Indicadores de Endividamento 2007

ANA RUTH & SIDNEY LIMA

Indicadores de Endividamento 2008

PC+EXIG LP 777.305

e

Gl e e o
GCA  |= pc+EP>:Z-IGLF' : jgg:i;;= e
Siglas:

PCT: Participagéo de Capital de Terceiros

CE: Composigéo do Endividamento
GCA: Garantia do Capital Alheio

Bl |F rRT | [1798210] | %%
PC 445935
%5 “[Pc+EXIGLP| | 777.305| i)
2 PL [ e71.192]_
etk [ PC+EXIGLP| [ 777.3058| 125
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Indicadores de Atividade - Alpargatas S/A

ANA RUTH & SIDNEY LIMA

[ Indicadores de Atividade 2007 | | Indicadores de Atividade 2008 |
CPV 782.596 CPV 929.959
RE = - = = 5,7 RE = - = = 4,4
EST. MEDIO * 137.321 EST. MEDIO * 210166
[Meses: [ 2.1] [Meses: [ 2,7]
[Dias: [ 63,2] [Dias: [ 81,4
VENDAS LIG. 1.492.930 VENDAS LIG. 1.658.790
RA = > = = 1,02 RA = > = = 1,02
ATIVO MEDIO = 1.460.080 ATIVO MEDIO = 1.629.145
PMR = CLIENTES . 366.628 | _ 75 PMR o CLIENTES s 432.088 | _ 79
VENDASI3E60 4.897 VENDASI360 5.454
PMP _ [FORNECEDORES| _ 114.157 = 53 PMP _ |FORNECEDORES | _ 112.568 s 38
COMPRASS360 2174 COMPRASS360 2.988
QPR L PMR - 75 | 1,43 QPR ! PMR - 79 N 2,10
PMP 53 PMP 38
Compra Pagamento Venda Recebimento
2007 1] 53 63 138
Compra Pagamento l\/enda Recebimento
2008 0 38 | 81| 161 |
Siglas:

RE: Rotagdo dos Estogues

RA: Rotagdo do Ativo

PMR: Prazo Médio de Recebimento

PMP: Prazo Médio de Pagamento

QPR: Quociente de Posicionamento Relativo



Notas:
*ESTOQUE MEDIO
Estoq. Inicial + Estog. Final

2

2 ATIVO MEDIO
Ativo Inicial + Ativo Final

2

*COMPRAS
C=CMV-EI+EF
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Indicadores de Rentabilidade - Alpargatas S/A

ANA RUTH & SIDNEY LIMA

Indicadores de Rentabilidade 2007 Indicadores de Rentabilidade 2008
Rl = Margem x Rotagéo Rl = Margem x Rotagéo
RI o LUCRO LIQ. . VENDA$ LIG. y 100 RI = LUCRO LIQ. ¥ VENDAS' LIG. y 100
VENDAS LIQ. ATIVO MEDIO * VENDAS LI, ATIVO MEDIO *
x 230.355 1.492.930 s 171.876 1.658.790
&l = 1.492.930 A 1.460.080 # 100 Rl | 1.858.790 S 1.629.145 S 10
RI =: 015X 1,02 X 100 RI — 010 (X 1,02 (X 100
RI = 15,78 RI = 10,55
Sigla:
RI: Retorno sobre o Investimento
MNotas:
* ATIVO MEDIO

Ativo Inicial + Ativo Final
2
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Termometro de Insolvéncia - Alpargatas S/A

ANA RUTH & SIDNEY LIMA

Fator de Insolvéncia 2007 Fator de Insolvéncia 2008
X1 |= PL:: x| 0,05 == g:ggf:i; = | 0012 X1 |= PL'[ x| 0,05 |== ;;1?323} 0,009
o [PETEL o] e - | e @ [P P ros [ (ST aar
o[PS s [ [ T o s P e
T e e o e ]
I e e O I e ) - e
FI=X1+X2+X3-X4-X5 | | FI=X1+X2+X3-X4-X5 |
= | 6,841 | [ p= | 5,254 |
— I e
INSOLVENCIA PENUMBRA SOLVENCIA

g -3 0 7 + o



&\ ALPARGATAS

| Taxas de Retorno - Alpargatas S/A

ANA RUTH & SIDNEY LIMA

[ Taxa de Retorno Total 2007 | | Taxa de Retorno Total 2008 |
T |= L] X L x| 100 T |= L] X M x| 100
VL CPT L CPT
T |-|_259.363,33 |, | 1.492.930.46 || 100 - |-[1s0a1s00], [ 165879000 [, [ ,0q
1.492.930,46 960614 1.658.790,00 871192
[ T [=] 0,17 [X] 1,55 [¥] 100 ] [ T [=] 0,11 [X] 1,71 [%] 100
[ T [=] 27,00 | [ T [=] 19,61 |
| Taxa de Retorno de Terceiros 2007 | | Taxa de Retorno de Terceiros 2008 |
t |=f—ures iy 100 t | |p—lues 1y 100
CA (FF) CA(FF)
: _[_aeasranf, - 3 _[_@7ozs00], —
186.028 369.270
[ t [=] (10,45) | [ t [=] (7,32)]
[ Taxa de Retorno Préprio 2007 | | Taxa de Retorno Préprio 2008 |
= LL X 100 o |= 22 X 100
PL PL
w |- 23035497 —— w |- _7tere00], —
960,614 971.192
[ t [=] 23,98 | [ t [=] 17,70 |
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Detectando Sintomas do Overtrading

ANA RUTH & SIDNEY LIMA

FORMULAS 2007 2008
Ativo Permanente 700.552,88 725.575,00
Ativo Total 10 1.460.080,44 32.08 1.798.210,00 i
Primeiros - -
2 Ativo Circulante ¥ 100 696.651,20 982.315,00
SWROIMAS 0 Ativa Total 1.460.080,44 I 1.798.210,00 24,53
Overtrading
Capitgis Prdaprios X 100 960.614,49 65,79 971.192,00 54,01
Ativo Total 1.460.080,44 1.798.210,00
PL - AP 260.061,61 245.617,00
Capital de Giro
Préprio PC+EXIGLP X 100 499 465,94 777.305,00
AC 696.651,20 1,10 982.315,00 243
Capltal do.Gita AC-PC 418.991,67 536.380,00
Liquido
Problemas na _Q 230354,97 171 8?6,00
Estrutura Vendas ¥ 100 1.762.764,82 13,07 1.963.459,00 8,75
Operacional
Estogues ¥ 100 137.321,36 283.011,00
AC 696.651,20 Ll 982.315,00 Sl
Problema na
Area do Dupl. a Recebher X 100 366.627,80 52.63 432.088,00 43.99
Circulante AC 696.651,20 982.315,00
Fornecedores ¥ 100 114.156,79 112.568,00
Estoques 137.321,36 8313 283.011,00 0,78
e Vendas 1.762.764,82 1.963.459,00
das Vendas Capital de Giro Praprio 260.061,61 6,78 245617,00 7,99




2007 12008

Variagoes no
Circulante

Ade CA 277.839.06 138
A de Vendas 20069418 | °

& dos Estogues 145.689 64 0.99
A de CMY 147.362,89 |

& do Faturamento a Receber 65.460,20 0.33
A de Vendas 200.69418 |




Ael ALPARGATAS

DEMDNSTRAC&EI DO RESULTADO
(Ern milhares de reais)

Coeficiente Indexador IGP-DI (FGY) - Fonte:www.portalbrasil.net 1,091073
ANA RUTH & SIDNEY LIMA
Conta 2007 2007 Atualiz. 2008 2008 Atualiz.
Receita bruta de vendas 1.615.625 1.762.765| 1.963.459 1.963.459
Deducoes das Yendas -247.311 -269.834| -304.669 -304.669
Receita liquida de vendas 1.368.314 1.492.930| 1.658.790 1.658.790
Custo dos produtos vendidos -717.272 -782.596 -929,950 -929,950
Lucro Bruto 651.042 710.334 728.831 728.831
Receitas (Despesas) Operacionais -476.142 -519.506 -532.617 -532.617
Wendas -362.894 -395.944 -449,933 -449,933
Gerais e administrativas -82.691 -90.222 -86.469 -86.469
Honorérios dos administradores -3.119 -3.403 -3.697 -3.697
Armortizacdo do diferido -7.086 -7.731 -12.757 -12.757
Outras -20.352 -22.206 20.239 20,239
EBIT - Resultado Operacional 174.900 190.829 196.214 196.214
Receitas financeiras 39.615 43,223 Despesas 27.895
-17.815 -19.437 -27.026 -27.026
Variacdo cambial -2.579 -2.814 4,321 4,321
Amortizacdo de dgio -1.019 -1.112 -11.188 -11.188
Equivaléncia patrimonial -1.768 -1.929 -8.074 -8.074
Lucro Operacional 191.334 208.759 154.247 182.142
Receitas (despesas) ndo operacionais 46,320 50.604 8.273 8.273
Lucro antes do I.R. 237.714 259.363 162.520 190.415
L.R. e Contribuicdo Social -26.587 -29.008 -18.539 -18.539
Participacao de Minoritarios 0 0 1.305 1.305
Lucro Liquido 211.127 230.355 143.981 171.876

Calculo do EBITDA1

Depreciagéo 31.100 33.932 44.900 44.900
(+/-) Itens sem efeito no Caixa 9.400 10.256 4.100 4.100
EBITDA - Desempenho Econdémico 215.400 235.017| 245.214| 245.214

MNota:

L EBITDA - Notas Explicativas n® 5 - Alpargatas
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A°A ALPARGATAS

EMPRESA DE MARCAS DESEJADAS

Divulgacdo dos Resultados do 42 Trimestre e do Exercicio de 2008

S1FA2/2008)
ALPAS - RS 38,08
ALPAA - K5 AT 00

Velor da Meecade: (31/12/ 2004}
RE 1572 mitdes

Tocarferingis
Derte 17 de muryu du 2009, &1 16h20

Alpargatas destaca-se no setor de cal¢ados

com crescimento de 24% na receita de vendas
do 42 trimestre de 2008

540 Pealo, 13 de mamo e 2008 - A Apargetas [DOVESPA: Nl 3 - ALPAD. ACPAS), daslgcs boe <
reckado do 4708 & do @@ Ho Ze 2008 As informactes o aztevertedas de forma comoldeds, € pes
reatter & com 008, @ de 2007 etic de sccrde m m
fradesces introdseices pels Let 3103507,

Destaques dos Resultados do 4708 x 4707

o Tedo i oringipes indicadare do demmperho de Apergeias oo 4706 eveiurvam sm
rebadic ao ATO7, am decoerinda dec

- Aumento dod vol e de wendas, no Brail] ¢ ro exterier;

w  Enviguesiments de mix de virdes, Tanto em sandd i como em ertiged igorvcs)

w  Crescimerno do reculls das arapdan } Qb g o 12,3% do

‘Contited faburarmmnio tomeldeda do ene;
Tranchen Coigode »  Expamida do verge;
foue Rolsarto Lettion »  Soen detempinho do nedain tom el industries, &
o Salvio Murser s Controle dit despusio operieioned,
Vol {11) 38670406 o 3847-T537 = Ok prindpais sumdntos na AT0E, am relagio aa ATO7 fores

w245 ru receite e U cu vendak
Winksite:

w 1o lutrs truto
Peip) ) i alpecpatil com be

w SN EBIT
w  33% 0 hucre Sgude

= 13%noERTDA




A°A ALPARGATAS

EMPRESA DE MARCAS DESEJADAS

Divulgacdo dos Resultados do 42 Trimestre e do Exercicio de 2008

1. M da Administrach

Em 2008, 2 Alpargatas avancou em sua estratégla de cresc , pautada pela lidag3o no mercade beaslieiro e expansdo Internacional.
Todes os Indicadores dos peindpals projetos estratégicos apresentaram melhoras no ano.

Ingressamos com cperagdo propra na Europa e ampllames as negdclos nos Estados Unidos, encerrando o ano com peesenca em dois mi pontos
dewenda nesse pak. Com a aprovacdo da aquisicio da Alpargatas Argentina, pela Comision Nacional de Defenss de la Competéncla [CNDC),
[: a deter 2 pro de da marca Topper em todo o mundo, o gue fortalece nossa aspiragdo de transformd la em Ider ne segmento de
artigos esportivos, comegando pela América Latina,

Fara continuarmes a crescer no mercado mterno, finalzamos 2 integracio da Companhia Brashieira de Sanddlias - Dupé ¢ as marcas esporthas
Fainha e Topper adquiriram um novo posklonamento. Crescemes o varel com a abertura de novas bojes, em especlal o Espaco Hvaanas, lop
concelto da marca, & com a Inauguracdo da prienedra loja Topper e as franguas de Timberdand e de Hivalnas. O varejo ¢ um negdcio estratégico
para a Alpargatas porque permite o conbecimenta do mercado, reforga nossas marcas ¢ ampla a distrbuc o dos nossos produtos.

Para dar suporte d duas vertentes de oesomento, & em pesq ed h to, inovagso, tecnologias e prod dade fabell, que

<30 dreas essenclals para davancar a vantagem competitva da Companhia, lwestenos maks do que em anos anterbores ro desenvolimento do
talento de nossos profsionals, porgue acreditamos que o ser humano ¢ o recurse mals Impectante de uma empresa de sucesso.

Todas essas realzagfes possibidtaram a expansio do fat e da lucr ot da Alpargatas no guarto trmestre de 2008, periodo de alta

walatiidade e de retracdo da economda hrasiieira. Em comparagdo ao mesmoe periodo de 2007, a receita de vendas evoksu 24%, o EBITDA, 13%, ¢

© lucro liquido, 33%. Mo ano, 05 aumentos também foram expeessivas.

Ingressamos em 2009 com ctimismo. Contamas com foctes Aiados para administrar os Impactos da oise Beancera mundal sobre os nossos

negoclos. O primeiro, conjntural, ¢ o Bgresse recente de grande parcela da populagdo brasiielra no mercado de consuma. O segusdo ¢ a

competithidade do nesso modebo de negecio:

»  Somos uma empresa de marcas, que acompanham pecdutos sempee Inovadores e democrdticos apstados 230 poder aquisitvo de dferentes
perfis de consumidores;

»  Temos uma produgio flexicel, com aglidade para adequar-se entre o cutsowrcing ¢ a fabricaclo lecal;

| "

» Contamos com uma equipe de profissonas te qualificada, ° da na execucdo da nossa estrategla; e

= Temos uma sélida estrutura fnancera.

Essa alanga repe uma g paraoc ho do crescemento com responsablidade socloamb Reforga bém nossos objetivos de

consolidar 3 Alpargatas como a maicr e melhor empresa de calcados e artigos esportivos do mercado brasilero e de tornd- uma empresa global

de marcas desejacas.

Agradecemos a0s aclonistas, clentes e fornecedores, pelo apolo e conflanca em nossas marcas e produtes, e, em especlal, 20s funciondrios, cujos
dedicago e h litaram o5 bons de 2008

2. Mercado de Calgados

Em 2008, 0 mercado hrasieiro de calcados evoluly 5% em volume, segundo pesgusa da Late Fanel. Continua a apresentar um alto potencdal de
oescmento em razdo do babo consumo per capita. S3o apenas trés pares de calcades/mabitante/ano ante sete pares nos pakes desenvolidos.
Coasderando apenas caltados esportivos, a média de consume no Brasil € de 9,6 par, comparado a 6,7 pares nos Estados Unides. Fatores como
uma populagho pvem, a crescente preocupacdo com a sadde e o bem-estar e a peatica de diferentes tpas de esportes por um sdmero cads vez
malor de beasileros, Impulkionam a demanda por cakados esportivos. As transformagdes no mercado estdo presentes tambem no varejo.

Crescem as grandes redes vare|stas especializadas em antlgos esportros, amplando a oferta desses produtos 205 consumidores. Nesse mercado
potencial, a Alpargatas se destaca com Havalanas ¢ Dupe, que deram o segmento de chinelos, e com Topper, Ralmha, Mizuno e Timberland, que
atumulam, em conjunto, market share prdxmo de 10%.
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3. Desempenho dos Negdcios

Operacdes no Brasil

A receita ¢ o volume de vendas das operacdes no Srasll cresceram no quarto trimestre
(4TC&|, & no acumdado de 2008, em refacdo 205 mesmos periodos do ano anterlor. Foram
comerclabizades 54,5 milhBes de pares de calgados no 4T0S, volume 3,6% makor que o do
4107, e 182.2 milhdes de pares em 12 meses, evolugdo de 10,4%, em relagio a 2007. Em
westdrbo e acessdrios, as vendas atinglram 2,1 milhlles e 7.0 mihdes de pegas,
respecthvaments no 4T08 e em 2008, Incrementos de 7,2% ¢ 83,4% As vendas de tecklos
Iindustrials somaram 16,5 mibdes de metros quadrados no ano, acésomo de 11% no
walume. Arecelta beuta das operagdes no Srasil fol de RS 510,3 mithbes no 4108, 6% malor
gue a do 4T07. Em 2008, ek cresceu 14%, chegando a S 1.722.7 mibdes. O desempenho
reflete a Jorga das marcas e dos calcados da Npargatas, que se diferencam pefa Incvaglo,
pelas tecnobogias e pela qualidade.

Operagdes no Brasil 4108 | 2008 &% 4TO7 | &% 2007

Feceita Bruta de Vendas (RS milhbes) 510,3 1.722,7 - 6% - 18%

Yolume de Vendas: ‘ ‘ I .

Calgados (milhdes de pares) I 545 ‘ 1822 I + 6% A - 104%

Vestudrbo ¢ Acossdnos (mithbes de pecas) . 21 - 70 . -7.2% ' *~E234%

Téxtels Industrais {mulhes de m?) . EX:] . 16,5 I <112% . <IN
Sandalias

Enguanto o mefcado brasdeiro de chinelos apresentou retragdo de aproxmadamente 4%
em 2008, de acordo com dados da Latin Fanel, o volume de vendas de sandalas Havaanas

havaia’:‘as ¢ Dupé cresceu 35% no 4T08 e 10,5% no ano, para 51,3 e 1704 milhdes de pares,
respecthamente.

sanddllas | 40 | 2008 | &% &T07 | %2007
> Volume de Vendas:
dupc Sanddfas (mihdes de pares) I 513 v 1704 I +35% ' +105%
Acossieios [mil pegas| [ 160 [ 308 [ - .

™ 2o werdes de asesideios Haviiows blSarem-aa na decserer du 2006



A\ ALPARGATAS

EMPRESA DE MARCAS DESEJADAS

Divulgacdo dos Resultados do 42 Trimestre e do Exercicio de 2008

s priscipals fatores que contrburam para o crescimento do wolume, da recelta e da

rentabilidade do negdcio sanddbas forame

= Otima aceitacie da nova cobegdo de Havalanas gue Inovou com o langamento de 81
rmadelos;

= Auments das vendas de sanddlas de malor walor sgregada, que representam 65,54 do
ity elevando o prego midio;

= Exbersdo da marca para owtros produbos como bokas, toakas de pral e acessorlos;

- etegracho com a Dupéd, gue resultou em adequacio das equipes comerclis,
alinhamento da comunicacdo com o mercado, redefiniclo da estratiga para a marca &
wnido dos processos produtiveg, com o aprove iamento de sirerglas o a identificacio
de complementaridades; ¢

»  Kovas lojas Havalanas, proprias o frangueadas.

Artigos Espartivos
Mo quarta brimestre de 2008 as marcas de artigos esportives Topper, Rainha & Mioana
venderam 3,6 milhfes de pares de calcados, volume 1,3% maior que o do 4707, & 1,6

milhiio de pecas de vestudno & soesserios, redugde de aperas 05% em relagdo ac mesmo

TOP per periode do ano passado. Mo ano, o volomes chegaram a 10,2 mibkdes de pares de

calcados [crescimento de B1% sobre 2007} e 5.7 milhes de pegas de vestuiro e
acessonios, quantidade 56 T% superior a al-:angadamam Passado.

TN CETEET

Wokame de Vendas:
Calgados {milhbes de pares) 16 0,2 = 1,38 =8,1%

RAINHA westadiri & Acessdrics (milhbes de pegas) 1,6 5.7 05% | =957TH

O hem desempenho de negdde de artigos esportvos & explicado por:

s Iwestimento em pesguisa ¢ deserwobimento que resultou ne lacamento de 148
maodelos de calgados esportives com alta tecnologla, design inocvador & custos
comgeitivos,;

»  Aumento de calgades de malor vakor agregade ne mix de vendas;

»  Cresciments de volume de vendas de vestudnio ¢ acessdros esportivos, Que passaram
a representar 15% da recefta do negdclo, ante 10% em 3007, &

= Redocagio das Hbrics de cakados esporthos ne Nosdeste, e instalagde de uma
central de distribukcso na regido, que contribukam para reduzir o custo médio per par
fabricado.

AZEuno

Mo anc em que compketa 33 anos de absacdo no Brasil, @ Topper Inideu um nowo
posiconamento. A marca passou a ser eekse, poliesportva e ganhou wma mowa
identidade visual, com mesdanca de ogotipe & ampliaglo de cores. Tepper, agora, &
sindeimo de gara e irreveréncla também em tnls, basguete, vilel ¢ comida, akdm de
futebol, esporte em gue ¢ lder de mercade no Brasl. Ese posiclonamento ocomeu da
mesma forma com a Topper fa Argenting, mercado em que a marca & lider, com 32% de
Farhopace.
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Timberdand ® N

havaianas
et

Topper

LOCOMOTIVA |

Varejo

O regoco \arep tem duas fungles estratégias para a Alpargatas: a primela ¢
dispenilizar aos corsumideres todas as Snhas de produtos que comercalzamos ¢ a
segunda @ proteger as nossas marcas. No guarto trimestre de 2008, a5 unidades de varejo
da Npargatas comerciaizaram 582 mil pares de calgades, acréscimo de 23% em refaglo ap
mesmo periodo de 2007, ¢ 329 mil pegas de vestudrk ¢ acesstrios. No aso, foram
responsiavels pela venda de 16 milhio de pares e 1,0 mihlo de pegas de vestairio,
aumentos de 11.8% e 10,5%, respectivamente, na comgaragdo com o ano antenor.

Vohksme de Vendas:
Calgades {mil pares) 582 1608 «23% = 118%
Vestudrb e Acessonios (mil pegas) a 1.045 +22% | +105%

Téxteis Industriais

Em 2008, a empresa Locomotiva iadstia e Comércio fol ciada para gerlr 05 regecios de
téaters Industrials da Alpwgatas. Els comecou a operar em jubo, fortalecda pebo
aproveitamento das sinergas com sua controladora e pelo ganho de autonoméa para
Investir em alternativas especiticas de seu negdde. No aeo, foram comerclalizados 17,6
milhies de metros quadrados de tecidos, nos mercados mterno e extemo, volume 11%
sugerior ao de 2007. Contribufam para esse resultado, avm do cendein favordvel a0
aprenegéco, o bom desempento da linha destinada 3 arquitetwa e construgdo, que
oesced 15%, ¢ a Intersifizaco das vendas de coberturas de polietiieno
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Operagées Internacionals
Receita 8ruta de Vendas
(RS milhdes)

+132%
+284%  ~—

f’ﬁ 1038
3

1261

=

4107 aros 2007 2008

Alpargatas Argentina
Receita Bruta de Vendas
{55 mihdes|

+11% 2
4491

4064

2007 2008

Operagdes Internacionais

As operaghes internacionas da Alpargatas evolukam em 2008, com progresso em todos os
peinclpaks Indicadores de desempenbo. Cresceram o nimero de pontos-devenda de
Harealanas, que somam dois mil nos Estados Ueddos; o wlume comerclatzado de sanddlias
¢ o conhecimento da masca pelos consamidores, de acordo com o resultado de pesquisas
rexdzadas recentemente. As operagbes Internacionas representacam 12,3% da receita
bruta consoidada o 15% do volume totad de calcados vendidos em 2008, A recefta
cripmada das vendas no exterlor acemubou RS 126,1 miéhdes no 4T0S e RS 240,28 milhdes
ne ano, meotantes que Inchaem dols meses de receita da Apargatas Argentina. Os
rescenentos, em comgaraglo acs mesmos periodos de 2007, foram de 224% e 132%
(130% em ddlares). respectivamente. O volume comercializado mo mercado externo
(chundo dots meses de calcados vendidos pela Alpargatas Argentina) someu 9,5 milhdes
de pares no ATOE e 330 mithdes no ano, com aumentos de 26% e 59%, respecthamente.
Em 2008, virks desafios foram superados para a expansdo Internacioeal, entre cles a
adequagdo & legelicdes de cada pak e o dinhamento das micativas de markebng, que

comskeraram o perfll, as caracter kticas e culteras dos cossumidores.

Operagbes Internacionals 2008 Axmn

Receita Bruta de Vendas (RS mihdes) 126,1 M08 | +284% | +132%
Volume de Vendas: {milhdes de pares) 96 330 +26% +59%
Sancidlias | 79 312 | v4% | +51%
Cakados Esportivos 1.7 18 {a) )

4] s crescimentos sio exzressho scbre 2007 porque nie comelidamos as veedes de Argertine

Nesse o,
Alpargatas Argentina
Alpargatas Argentina BRGAAP

2007
Recelta Bruta de Vendas | 4491 4064
Lucro Bruto 1054 98,2
Margem Bruta 28A% 9%
EBTDN 474 64,2
Margem EBTDA 12.8% [ 19%
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Apds 3 speovago da aqukicio pela CNDC, em 22 de outubro, a Alpargatas Argentina
Ingressou em wma pova fase, de planejar o crescimento, Identificar a5 oportunidades de
negdcios e buscar sinergas com o Brasil As frentes de mtegracso foram divdidas em ceco
dreas: comercal/marketeg compeas; industrial, recursos humancs e adminstragde e
fimangas. Em 2009, os resultados dos trabalhos dessas equipes comegardo a trazer
keneficios que resukardo na melhorla do desempenho da Companha. Em um amblente
macroecondmica dificll na Argentina, a3 Alpargatas obteve um bom desempenho de vendas
em 2008, De acordo com os principos contdbes braslhekos BRGAAP, a receita bruta de
vendas evoluly 31%, para RS 4491 mihdes. Contribukam para o desempenho os
crescimentos de 14,3% no negdcie cakados, em razdo da bderanga e da competithidade
de Topper no segmento de cakados esporbivas argenting, e de 75,2% no negdclo vasep. O
lucro beuto acumedou RS 1054 milhbes, crescimento de 7% sobre o resultado de 2007,
com margem bruta de Z84%, em linha com a akangada no anc antence. O EBITDA somou
ES 47,4 milhdes e foi mence gue o de 2007 em razdo do aumento do imestimento em
propaganda e das despesas com a reestruteracdo fabril As demoestragdes financeiras de
2002 da Alpargatas Argentina foram divalgadas naquele paks, em 6 de margo de 2009, ¢
podem ser obbidas poe medo do website www.alpargatas.com.ar, secho Empresa/info
nversores.

Alpargatas USA

Owolume de wendas da Alpargatas USA em 2008 23T%, em © ¢do a 2007,
e a receita, em délares, crescew 251%. O desempento retrata o fortalecimentoe da marca
entre o5 consumideres amerlcancs ¢ 2 amplacio do ndmero de pentosde venda, que

chagaram a quase dois nvl no encerramento do ano. A estratega comerciad combina venda
direta e apoio de distribuldores, akm da meatagem de uma operacio de e.commerce. Na
divuigagdo da marca, Havaianas particpou da felra Woeld Shoes, em Las Vegas, @ do Mami
Fashion Week, akém do montar displays ggantes no Time Warner Center, em Nova Yok
Alpargatas Europa

0 aro fol marcado por wm Importante passo alinhado & estratéga de Internacosalzaclo.
A Alpargatas Inkbou suas operaches na Europa, onde assumb dretamente a dstribulksdo
de produtos na Espanha, Framga e Inglaterra haugurou esoitdnosede em Wadi,

escritdrios comercias em londres e Parls, @ contratou cperadora logstica sediada em

Antudepla, na Bélgica e com filkl em Taragona, na Espant pansivel pelis operacles
de distribulcdo em todo o continente. For estar em fase ped.operacional durante todo o
segundo semestre de 2008, s vokemes de vendas ainda foram Imatenals. A operagio
esteve focada nas seguintes macro atividades:

»  Negochcodes comerdaks, visando as vendas para 2008,

«  Negoclcdo dos acordos com os peinclpals canas de dstrbukclo;

» Amgliagio do conhecimento da marca Havalanas no continente ¢,

»  Estruturacho do staff da Empresa
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A Alpargatas iovesths, em 2008, 192 mil horas de tremamento no aperfeicoamento de seus
quase 20 mil funclonanios em wirios pakes. O Instituto Alpargatas realwou 136 projetos do
Frograma de Educacdo por Melo do Esporte, 77% mals do que no ano anterice. O nlimero
de criancas e adokescentes beneficlados cresceu 65% e akangou o numero de 71 mil
alunos. Alm deso, foram reformadas 56 quadms poliespartivas; reallzados diersos
eventos pedagdpicos em todes 0s municiplos partidpantes, que beeeficlaram mak de 61
mil olangas e adolescentes e promovidas 19 mi horas de treinamento a professores e
pestores escolares. A Alpargatas manteve seu compromisso com a preservagdo ambiental ¢
Investiv emn mehortas de sistemas @ processas em todas as fabekas, com o propsito de
amgliar a s ecoefiddéncha. Como exemplo, 3 média do corsumo de dgua por unidade
produzida fol 27% infence & de 2007,

Bdad

% comentancs do desempenha econdmico financeiro baseiam <e pos resultades do 4T08
e do ano de 2008 da S3o Fauk Npargatas, corsolidados com 100% dos resultados das
empeesas controladas Alpargatas USA, Alpargatas Baropa, Alpargatas Ohde, Companhia
Brasllera de Saadilias, Locomotiva e Alpargatas Argenting [desta empresa, somente 100%
de seus resultades de novembro e dezembeo de 2008, meses seguintes ac da aprovagdo da
auiskdo, pela CNOC). Utllcados come base de comparagho, os mdmeros de 2007
consolidam a 530 Paddo Alpargatas, com 100% des numeros da Amapoly (hoje Locomatwal,
da Alpargatas USA ¢ da Companhia Brasieira de Sanddlles [desta empeesa, somente 100%
de seus resultados de novembro e dezemieo de 2007, meses segemtes 20 da aguisicho).
s nimeros de 2007 ¢ 2008 estho de acordo com 3 Lot 11,638, que mtrodusiu alteragdes
nas noemas contibels brasileiras, Maiores detales na Nota Explcativa 3 das DFs

Indicadores Consolidados 7 2008 07
RS milhdes 2 :;

Recelta Bruta de Yendas 6364 5146 19635 16156
Custo dos é‘lodulos Vendides [ 3110 | 2283 - 530,0 | 173
Lucro Bruto 2258 s 4 Tig2 6510
Margem Bruta ' 425% | 47,6% ' 435% 47.6%
EBIT ' &64 . 503 ' 196,2 | 1749
Lucro Operacional 70‘,6 . 561 ' 1221 ' 1913
Margem Operacional [ m | 12,9% [ 1% | 14%
Lucro Ligdo | w1 | sse | w2 | am
EBITDA . s 6‘A . 52 215.“

Margem EBITDA 135% 14.8% 5% 15,7%
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Receita Bruta de Vendas
(RS milbdes)
+21,5%
19635
1.6156

+24%

| |

—-—

4107 4ros 2007 2008

Participagdo das Unidades
na Receita Bruta

o 6%

o TR -

W Sandalias

B Artigos Esportivos
W Varejo

H Téxteis

Receita Bruta de Vendas

Acumedou RS 6364 milhDes no ATCS, 24% superior 3 do 4TD7. No ano, somou RS 1.963.5
milhes, 21.5% acma da receita de 2007, O negdcio sandilias representou 62% desse
valoe, artigos esportivas, 25%, varejo, 7% e téxtels industrlas, 634

Indicadores Consolidados A o
RS milhées 4708 2008 &% 4707

Mescado leterno 5103 17227 +6% + 4%
Mercado externo 126,31 2408 +224% +132%
Totad 6364 19635 * % +21,5%

A evolugdo da recerta ¢ decorrente de!

= Consclidagdo de dols meses da receita de vendas de 2008 da Npargatas Argenting;

« Aumento dos volumes de vendas, no Brasil @ no exterior;

»  Enviquecimento do mi de vendas, tasto em sandilias como em artigos esportivos;

= Crescimento da receltz das operagles Internacoeas (130% em dolares) que
representou 12,3% do faturamento corsolidado do anc;

«  Expansdo dovarep: e

= Bom desempenho do nepdclo com téstels mdustriak.

De acordo com 2 Lel 11,638, a partir do exercklo de 2008, a5 subvengles govemamentals

concedidas 35 empresas devemn ser regstradas em conta da demonstrag o de resuitados.

For essa razdo, no encerramento do exerckk 2008, o vabor da subsencdo para

Investimentos das operagdes no Estado da Paraiba, ©

de exercklos futuros até o terceiro trimestre de 2008, fol Integralmente abatide da conta

na conta de

de Impestos sobre vendas. Para manter a comparabilidade, o mesmo ajuste fol feito para o
ano de 2007. Descostados os impastos, a Recelta Liguida de Vendas totalzou RS 5408
milhes no 4TCE |+ 24% sobre 2 do 4T07) ¢ RS 1.652.8 mibdes em 2008 (+ 21% em
comparagio 3 de 2007

Custo dos Produtos Vendidos

Totadzou RS 3110 milhlles no 4TCE, aumento de 35% em relaglo ap 4107, e RS 5300

milhes no ano, 30% supenoc 20 custo de 2007. Os aumentos explicam se poe:

»  Malor gasto com matérlas peimas, especaimente a bosracha sintélica, que representa
35% do custo dos produtos vendidos do Brasll ¢

= Impacto do cimblo na Importacio de artigos Mouno ¢ Timberland, gue equivalem a
26% do volume dos cakados esportives comerclatzades
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Lucro 8ruto
(RS mithaes)
+12%
,‘W‘” 288
11N 651,0
2298
2075 l
4T07  4T02 2007 2008
E8IY
(RS milhdes) +12%
i 196,2
2 1749
v 66,4
= I '
4T07 4708 2007 2008

Lucro Bruto

O bom desempento das vendas resultou em lucro bruto de RS 229,8 milhOes no 4708 e de
RS 722,2 milhBes em 2008, valores superiores em 11% e 12%, respectvamente, ac do 4107
€ a0 do ano de 2007, As margens beutas foram de 42.5% no 4108 e de 43,9% no ane. Elas
foram menores que 3s reghtradas nos respectives perlodos de 2007 por duas razdes a
variagdo dos custos fol superor & evolagho da receita & a margem bruta da Alpargatas
Argentina reflebiu o Impacto das operagdes com téxtels. As margens em 2009 tendem 2 ser
superiores, especiaimente, pela redugdo dos custos da borracha

EBIT & Lucro Operacional

A Alpagatas apresentco um bom resultado operacionadl, particularmente no ultemo

timestre do ano, periodo de alta volatidade no ambiente macroecondmico do Brask. O

EBIT (hacro antes do resultado financetro e da equivakéncla patrimonal) acumulou RS 664

milhtes no 4TOE (32% superior ao do 4T07| ¢ RS 196,2 milhSes em 2008 {12% malor que o

de 2007). Descomtando-se do ERIT o resultado financelro, a amortzacio de agho e a

equivalénca patrimonlal, o lucre operacional alcarcou RS 70,6 milhdes no 4T08, evolugdo

de 26% em relicho 30 do 4T07, ¢ RS 182,1 milhdes no ano. Os fatores que efluenoaram o

resultado operacional da Companhia foram.

w  Crescimento das vendas, principaimente de produtos de malor valor agregado,

w Controle das despesas operacionats. No 4T08, as despesas com vendas apresentaram
evnluglo de 21%, percentual abaixo do crescimento de 24% da recelta ne periodo. A
proporcio das despesas administrativas sobre a roceita reduziuse para 4.5% no 4108
(6% no 4TD7) e para 5% no ano (6% em 2007 am decorréncia do plaso de coatrole de
despesas colocado em pritica no segundo semestre;

»  Outras receitas operaconals nos valores de RS 7,0 milhes no 4708 (RS 126 milhdes
de despesa o 4T07) ¢ de RS 20,2 mibdes no acumddade do ano RS 20,3 mihdes de
despesa em 2007, dentre ehis 0 montante resuftante da recuperagdo de acbos
pediclais relativas a questdes flscals;

« FRedugdo do resultado financeiro pesitivo. No ano, otorreu aumento das despesas
financelas, devdo 3 captagdo de novos empréstimes, ¢ diminuicdo das receitas
financelras, em razio do menor volume médio de caixa aplkado;

«  Amortizacio do dgio referente ds aquisicles da Companhia Brasileira de Saoddias e da
Alpargatas Argentina; e
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w Despesa de RS 8,1 milhDes com a equwakecia patrimonial. A Tavex obleve wm
resultado operaconal positvo em 2008, pordm sed resultado liquido fol negatio em
razdo dos gatos ndo-recorrentes com a resstruturacdo industrial na Eurcpa e na
Amdrica do Sl Em 2009, a Tavex terd como priorklades:
= Maximizag3o da produgio no Marrocos;
= Aumento das vendas de produtos de maior valor agregado no mercado noste

AMErcano;
= Aumento das exportagdes do Chike e do Brasl e

- Foro na geragdo de caba

Participag@o de Acionistas néo Controladores

Nessa conta contabilzamos a participacdo de 39.5% dos aclonistas minontdsios nos
resultados da Alpargatas Argentina nos meses de novembro e dezembeo de 2008, uma vez
que a Sdo Pauko Alpargatas possul 50,2% do capital dessa empeesa.

Lucro Liguido

0 melhor desempento operacional permitiu gerar um luoe Hquide de RS 74,1 mibdes no
4108, aumento de 33% sobre o lucro liguido do 4T07 e de RS 173,2 mithles em 2008. O
lucre menor em 2008 devese a:

w  Dimanaagdo de RS 21,0 milhfes ne resultado fimanceiro p

»  Aumento de RS 10,0 milhdes na despesa de amertizag o do dgio; e

« ecremento de RS 6.3 milhdes na despesa com equivakénela patrimonial

O resultado de 2007 eclulu uma recelta ndo-operacional e nlorecormente, provenente da
venda de imdwel, no valor de RS 46,4 mihdes, em comparazdo a somente RS 2.3 miihdes
em 2008, Exchundo se essas receitas de ambos os exerciclos, o kxcro ligudo de 2008 se
Iguala po de 2007,

Distribui¢do do Resultado

O meetante beuto de jaros sobre o capltal proprio, creditado aos aconstas 20 lenge de
2008, e Impetivels ans dwidendos minimas obrigatdrios do exercico social de 2008, fol de
RS 528 milhtes [RS 2,88 por 2030 oedindra e RS 3,17 por aclo preferencial),
corespondente 69% do lucro Huide distrbukvel do exercio.
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EBITDA
EBITDA

| e | o |
(RS milhdes)

+14% EBIT 654 196,2 503 189

-~
’_,/P 2452

2154

[+) Dopreciagho e Amortizacho 115 449 5.5 a1l

+13% |+/-] ®ens sem efelto mo cawa ' 15,3) | 41 ' 42 | 94

i
7 np
644 No 4T08, a geracdo operacional de caxa medida pelo EBITDW (lucro antes dos juros,
j l J . . Impostos, depreciagdo e amertizacho} aumentou 13% para RS 72,8 mibdes, representando
uma margem de 13,5% sobee a recelta liquida de vendas do periodo, em comparagdo a RS
£4,4 milhbes ¢ margem de 14,8%, no mesmo perfodo de 2007. Em 12 meses, o EBITDA
totallzoe RS 245,2 milhdes, evolugio de 14% na comparagie com 2007, com margem de
14,8%.

{¢) EBTDA 72,8 2452 514 2154

4107 4108 2007 2002

Fluxo de Caixa

No final de 2008, o saldo de caba da Alpasgatas era de RS 177,0 milhdes, acréscimo de
56,5 milhtes em religio a0 saldo de dezembro de 2007, Os principas hgresscs focam
representades pela geracdo de calba, com EBITDW de RS 2452 milhes, ¢ pel captagdo
liquida de emgedstimos, no mostante de RS 72,5 milhdes, Os priecipais desembolsos
referem <e a investimentas em capital de gro, no valor de RS 1242 mibdes, imobilizado,
no vakr de RS 70,6 mildes, e remumeragdo dos aooeistas, que totalzou RS 52,8 mihdes.
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Endividamento

Em 31 de de2embro de 2008, o endhid Lo ¢ ik RS 438,0 milhies, dos

quals &S 304,7 milhBes referentes 3 S50 Paulo Alpargatas e RS 133.3 mibdes 3 Apargatas

Argentina. Do moetante devide pela Alpargatas AWrgentina, RS 64,5 milhies sdo diddas

fimanceiras e RS 68,2 milhes sdo acordos de reestruturacio de dhidas. Ao fisal de 2008, 0

endivicd » fmanceiro consclidado era compesto por:

« RS 1322 milhtes (4% do total) com vencmento ne curto prazo, dos quats 4% em
moeda estrangeva para financlamento de capital de gro das subeadlnias no exterior, e
46% em reals contratadas com o BNDES e o Banco do Noedeste |BNB)

w RS 1855 milhBes |S31% do total) comn vencimento no fongo pero, sendo 5% em
moeda estrangetra (Npargatas Argentina) e 65% em moeda nackonal

w05 custos middios anuak em moeda naconal ¢ estrangeira s de B.3% ¢ de 85% mals
a vaelagdo cambial, respectivamente.

#a final de 2008, a dinda financesa liquida consoddada da Mpargatas era de RS 192,2

milhes, 0 que se compara a RS 50,0 milhlies em dezembro de 2007,

Investimentos

Os eveestimentas de 2008 totalizaram RS 70,6 mikdes, prindpalmente em modernizaglo,
otimizazdo e expans3o mdustrial,

Valor Adicionado

Em 2008, a Alpargatas gerou wm valor adizlonado de &S 724,28 milhdes, dstribuiho entre
governo |26%), colaboradores (42%), fucros retidos (17%), financladares de capital (7%) e
acdonistas {B3%),

Distribul¢do do Valor Adicionado

§ Gomrme

o Coliteratoras

o Luzres Retides

M Fnencledoons de Ceplal
J Adanitlas
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6. Consolidagdo pro forma dos resultados

7. Desempenho das agdes

A nova dmenso do grupe de empresas Alpargatas, coesolidando se os nimeros dos 12
meses de 2008 da S30 Paulo Alpargates com os da Alpargatas Asgenting, ¢ demonstrada,
poo forma, no quadro a seguir. Na andlise desses ndmeros, ¢ Importante ressaltar gue a
Adpargatas ¢ a malor empresa de calgades da Amérkea da Latea, em volume de vendas. As
snergas que serdo cblidas em razo dos trabalhos das frentes de mtegracho das duas
empeesas, resultardo em mebores Indicadores de desempenbo em 2009

Covsolidacdo pro forma SP Alpasgatas com

RS mithdes Alpargatas Argentina (Doze meses)
Fecesta Bruta de Vendas 2.340,7 21126
Lucro Bruto - 2210 - 7685
l\ﬁgpm Bruta V AL7% V A3 6%
EBITOA . 2922 . ren
Margem EETDA | 142% | 152%

A volatiidade da bolsa de valores, acentuada no segundo semestre do ano devido & crise
Aeanceira Intermadonal, refietiuse mo desempenho das ages da Alpargatas. Os papéls
preferencialks encerraram 2008 cotados a RS 47,00, recwo de 63,3%, ¢ as ordindrlas a RS
38,03, queda de 77,4%, em comparacio ao finad de 2007, O dice Ikovespa desvalonzou
se 41,2% om 2002, Foram reallzados 3.934 negdchos com agdes preferenclas. O walume
fmanceire for de RS 2431 milhdes. A recoenpra de aclies totalzou 110 mil acles
preferenciale. No periedo, foram canceladas 335.984 acdes preferenclas o 14.400 acles
ordindrias.
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ATIVO

ATIVO ORCULANTE
Caixa e bancos
Aplicagdes financeiras
Clientes {liquido da PDD}
Estoques
Demais contas a receber
Despesas antecipadas
Impostos a recuperar
IR & Contribuicdo Social diferidos

REALIZAVEL A LONGO PRAZO
Bens destinados a venda
Impostos a recuperar
IR & Contribuicdo Social diferidos
Depdsitos compulsdrios, fiscais e trabalhistas
Demais contas a Receber

PERMANENTE
Investimentos
Imobilizado
Intangivel
Diferido

TOTAL DO ATIVO

BALANCO PATRIMONIAL EM 31 DE DEZEMBRO - RS MIL

2008

28.756
148.289
432.088
283.011

28.816

5.455

34.130

21770
982.315

7.634
22.979
26.087
10.764
22.856
90.320

113.882
334.105
269.399
8.189
725.575

1.798.210

2007

20,137
100.340
336.025
125.859

23410

5.202

10.116

17.412
638.501

4.875
10.981
32.693

4.260

4.819
57.628

230321
215.783
190.436
5.537
642.077

1.338.206

PASSIVO
CIRCULANTE
Fomecedores
Financiamentos
Salarios e encargos sociais
Provisdo para contingéncias
Provisdo p/ IR e Contribuicdo Social a pagar
Impostos a pagar
Juros Capital Préprio / Dividendos a pagar
Outras contas a pagar

EXIGIVEL A LONGO PRAZO
Financiamentos
Provisdo para impostos a pagar
Provisdo p/ IR e Contr. Social a pagar
Provisdo para contingéncias
Outras contas a pagar

PART MINORITARIOS

PATRIMONIO LiQUIDO
Capital Social
Reserva de capital
AcBes em tesouraria
Reservas de Lucros
Avaliagdo Patrimonial

TOTAL DO PASSIVO
VALOR PATRIMONIAL POR ACAO - RS

112.568
182.781
73.471
9.502
4.481
9.622
1020
52.4%0
445.935

186.489
43.279
16.272
28723
56.607

331.370

49.713

391.804
274342
(28.500)
352.642
(19.096)
971.192

1.798.210
55,76

2007

104.623
52.160
54.204

4.446
779
13.337
1.158
23771
254.483

118.340
22525
31528
26426

4473

203.292

391.804
178.194
{54.500)
370,512
(5.579)
880.431

1.338.206
50,23
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DEMONSTRAGAO DO RESULTADO CONSOLIDADO - RS MIL

4708 4107 2008 2007
Receita Bruta de Vendas 636.411 514.627 1.963.459 1.615.625
Impostos sobre vendas 95.629 78.806 304.669 247.311
Receita Liquida de Vendas 540.782 435.821 1.658.790 1.368.314
Custo dos produtes vendidos 310.965% 228.325 929.959 717.272
Lucro Bruto 229,813 207.496 728.831 651.042
Receitas [despesas) operacionais
Com vendas (141.474) (116.773) {449.933) {362.8%4)
Gerais e administrativas (24.569) (24.407) (86.469) {82.691)
Honorarios dos administradores {1.052) {819) (3.697) (3.119)
Amortizagdo de diferido {3.307) (2.564) (12.757) (7.086)
Qutras receitas | despesas | operacionais 7.031 (12.639) 20.239 {20.352)
(163.371) (157.202) (532.617) (476.142)
EBIT - Lucro antes do Resultado Financeiro, Amort. de Agio e Equiv. Patrimonial 66.442 50.294 196.214 174.300
Receitas financeiras 15.042 11410 27.895 39.615
Despesas financeiras (10.807) (3.910) (27.026) {17.815)
Variagdo cambial 6.777 332 4321 (2.579)
Amortizagdo de dgio (3.556) (1.019) (11.188) (1.019)
Equivaléncia patrimonial {3.344) {979) (8.074) (1768)
Lucro Operacional 70.554 56.128 182.142 191.334
Receitas [despesas) ndo operacionais {189) 6.039 8.273 46.380
Lucro {Prejuizo} antes do Imposto de Renda 70.365 62.167 190.415 237.715
Imposto de renda e contribuicdo social 2.388 {6.557) (18.539) {26.587)
Participacdo de Minoritarios 1.305 - 1.305 -
Lucro do Periodo 74.058 55.610 173.181 211.127
Lucro por agdo ~ RS 4,25 317 9,94 12,05
EBITDA ~ RS milhGes 728 64,4 245,2 2154

Margem EBITDA - % 135 14,8 1.8 15,7
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