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RELATÓRIO DE RESULTADOS 4T15 E 2015 

 
São Paulo, 09 de março de 2016 – A COSAN LIMITED (“Cosan” ou “Companhia”) (NYSE: CZZ e BM&FBovespa: 

CZLT33) anuncia hoje seus resultados referentes ao quarto trimestre (outubro, novembro e dezembro) de 2015 (4T15) 

e de exercício social 2015. Os resultados são apresentados de forma consolidada, de acordo com as regras contábeis 

adotadas no Brasil e internacionais (IFRS). 

 

Sumário das Informações Financeiras 

 

Nota 1: Considera a consolidação de 50% dos resultados da Raízen Combustíveis e Raízen Energia da Cosan S/A. 

 

 

Resultado Cosan Limited Consolidado  

 
As controladas da Companhia, Cosan Logística S/A (BM&FBovespa RLOG3) e Cosan S/A Indústria e Comércio 

(BM&FBovespa CSAN3) reportaram seus resultados nos dias 18 e 25 de fevereiro de 2016, respectivamente. Os 

Relatórios de Resultados, com os comentários sobres as principais informações financeiras e operacionais, além de 

das Demonstrações Financeiras, podem ser encontrados em seus respectivos websites: 

 

 

 Cosan S/A (CSAN3): http:/www.cosan.com/ri 

 

 Cosan Logística (RLOG3 e RUMO3): http://www.rumoall.com.br/ri 

 
 
 
 
 
 

Sumário das Informações Financeiras - Cosan Limited Proforma¹ 4T15 4T14 Var. % 2015 2014 Var. %

R$ MM (Out-Dez) (Out-Dez) 4T15 x 4T14 (Jan-Dez) (Jan-Dez) 2015 x 2014

 Receita Líquida 13.428,6       10.526,0       27,6% 47.704,4       39.998,7       19,3%

 Lucro Bruto 2.063,5         1.199,9         72,0% 6.488,8         4.825,7         34,5%

 Lucro Operacional 1.585,3         588,3            169,5% 3.727,9         2.144,9         73,8%

 EBITDA 2.304,7         1.096,2         110,2% 6.216,6         4.047,1         53,6%

 Lucro (Prejuízo) Líquido 395,3            (29,1)             n/a 459,8            171,0            n/a

  

Relações com Investidores 

E-mail: ri@cosan.com.br 

Telefone: +55 11 3897-9797 

Website: ri.cosan.com.br 

http://www.cosan.com/ri
http://www.cosan.com/ri
http://www.rumoall.com.br/ri
http://www.rumoall.com.br/ri
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Unidades de Negócios 

Apresentamos abaixo as unidades de negócio que compõem a Cosan S/A e a Cosan Logística S/A, empresas que 

compõem o portfólio da Cosan Limited.  

 

As unidades de negócio (segmentos reportáveis) estão assim organizadas: 

 

  
 
Sumário Executivo do 4T15 e 2015 

Apesar dos desafios macroeconômicos em 2015, entregamos crescimento de EBITDA, lucro líquido e 

geração de caixa, reduzindo a alavancagem da Companhia (2,5x dívida líquida/EBITDA). O ano foi marcado por 

mudanças no cenário político e econômico do Brasil, pela volatilidade na cotação do dólar e aumento da inflação, 

além da queda do preço do petróleo. A desaceleração da atividade industrial reduziu a demanda por derivados. 

Entretanto, ganhamos market share na venda de combustíveis e lubrificantes e expandimos nossa rede de 

distribuição de gás natural para clientes residenciais e comerciais. O foco em excelência operacional, aliado à maior 

competitividade do etanol, resultaram em melhora relevante nos resultados do segmento de açúcar e etanol.   

 

Cosan Logística (RLOG3): Nove meses após a fusão, o EBITDA da Rumo teve crescimento de 28,4% em 2015 

atingindo R$ 1,9 bilhão, em função da redução de custos, aumento de receita e da maior eficiência nas 

operações. No 4T15, o EBITDA foi de R$ 467,9 milhões. Em 2015, o volume total transportado pela ferrovia 

aumentou 4,5%, atingindo 44,9 bilhões de TKU, em virtude do aumento de 10% da movimentação de produtos 

agrícolas. No 4T15 o volume total transportado atingiu 12,1 bilhões de TKU, 9% superior ao 4T14. Em 2015 as 

Operações Norte apresentaram 12% de crescimento de volume e EBITDA de R$ 1,7 bilhão (43% superior ao 2014). 

Durante o ano foram elevados 11,7 milhões de toneladas no Porto de Santos (SP), 5,1% superior a 2014, em virtude 

da elevação de grãos em complemento aos volumes de açúcar. A alavancagem atingiu 4,08x dívida liquida/EBITDA 

LTM, queda de 16% em relação ao reportado no 3T15, em função da melhoria do EBITDA LTM. 
 

Cosan S/A (CSAN3): O EBITDA ajustado proforma atingiu R$ 1,3 bilhão (+19%) no 4T15 e R$ 4,2 bilhões 

(+12%) em 2015, enquanto o EBITDA reportado proforma foi de R$ 1,8 bilhão (+80%) e R$ 4,6 bilhões (+22%), 

respectivamente. O lucro líquido também cresceu e a geração de caixa livre proforma para o acionistas (FCFE) foi 

de R$ 1,6 bilhão no 4T15 refletindo principalmente os melhores resultados da Raízen Energia com a realização de 

parte dos estoques de açúcar e etanol, construídos ao longo da safra 2015/16, com melhores preços e de mais um 

trimestre com evolução dos resultados da Raízen Combustíveis. Em  2015, o lucro líquido atingiu R$ 666,6 milhões e 

a Cosan gerou R$ 2,8 bilhões de caixa (FCFE), reflexo do melhor desempenho operacional de seus negócios, 

compromisso com a adequação dos níveis de CAPEX e foco na melhoria de retorno.  

 

Raízen Combustíveis: O EBITDA ajustado cresceu 23% comparado ao 4T14 (+25% na comparação dos 

números reportados). Na comparação anual, o EBITDA ajustado cresceu 15% atingindo R$ 2,4 

bilhões. A demanda por combustíveis continua sofrendo com a desaceleração econômica do país, com 

queda de 5% (dados ANP) no 4T15, mas os volumes vendidos da Raízen sofreram menos que a média de 

mercado, ficando estáveis. No ciclo Otto (gasolina+etanol), as vendas também ficaram em linha comparadas 

ao 4T14, devido a aceleração na conversão de postos, maturação dos postos embandeirados nos últimos 

trimestres e maior volume de etanol vendido. No diesel, as vendas da Raízen ficaram estáveis na mesma 

comparação, enquanto o mercado brasileiro caiu 7% (dados ANP), em virtude de novos clientes B2B e 

Raízen Energia

Comgás

Rumo Logística

Cosan S.A.

Cosan Logística S.A.

Raízen Combustíveis

Radar

Lubrificantes

Outros Negócios
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aumento da demanda dos consumidores do agronegócio, reflexo do alongamento da safra. A melhora do 

EBITDA se deve principalmente à eficiência da estratégia de suprimentos e comercialização. 

 

Raízen Energia: O EBITDA ajustado do trimestre, excluindo os efeitos da variação do ativo biológico e 

de hedge accounting, somou R$ 1,1 bilhão, 51% superior ao 4T14. Os resultados do 4T15, terceiro da 

safra 2015/16, foram impulsionados pelo maior volume de etanol vendido (+25%) e pelos melhores preços 

dos produtos vendidos, que também foram impactados pela maior taxa de câmbio realizada no período. 

Apesar das chuvas atípicas no trimestre, o maior ritmo de moagem e a extensão da safra resultaram em um 

aumento de 41% da cana moída na período. No acumulado do ano-safra, a moagem atingiu 59,9 milhões de 

toneladas e a produtividade agrícola atingiu 11,4 tons ATR/ha (versus 10,0 tons ATR/ha no mesmo período 

da safra 2014/15). O custo caixa unitário, em açúcar equivalente, cresceu 22% no 4T15, impactado 

principalmente pelo maior custo com cana de fornecedores (CONSECANA), menor nível de ATR na cana no 

trimestre e pelo alongamento da safra, parcialmente compensados pelos ganhos de eficiência. O CAPEX no 

4T15 foi 34% menor na comparação com o 4T14, devido principalmente à menor área de trato cultural 

resultado da melhor produtividade da cana por hectare (TCH), do menor período de entressafra e do plano 

de adequação dos investimentos.  

 

Comgás: O EBITDA Normalizado pelo o efeito do conta corrente regulatório foi de R$ 314,3 milhões, 

3% inferior quando comparado ao mesmo trimestre do ano anterior, e de R$ 1,4 bilhão no ano, 6% 

superior a 2014. As vendas de gás natural seguem sofrendo com a desaceleração econômica, notadamente 

o segmento industrial, cuja queda acentuou-se no último trimestre do ano (-10%). Em contrapartida, os 

segmentos residencial e comercial apresentaram crescimento de 2% e 3%, respectivamente, reflexo da 

conexão de novos consumidores e da recuperação do consumo unitário em residências. Excluindo 

termogeração, os volumes vendidos encolheram 9% na comparação com o 4T14, afetando negativamente o 

EBITDA, compensados pelo reajuste das tarifas e melhor mix de vendas. 

 

Lubrificantes: O EBITDA do 4T15 foi de R$ 21,1 milhões, 25% inferior ao mesmo período do ano 

anterior. A piora dos resultados reflete a queda da demanda por lubrificantes e óleo básico no Brasil (-6% 

em 2015, dados Sindicom), parcialmente compensada pela melhor performance dos negócios internacionais 

quando reportados em Reais.   

 
Radar: O EBITDA da Radar atingiu R$ 44,6 milhões, 45% inferior na comparação com o 4T14, uma vez 

que neste trimestre não houve venda de propriedades e menor apreciação do valor de terras próprias 

(impacto não caixa no resultado) do portfólio. A Radar encerrou o 4T15 com 278,6 mil hectares de terras 

próprias e de terceiros sob gestão com valor de mercado de R$ 5,6 bilhões. 

 

. 



 

 

 

 
4 de 6 

  

Cosan Limited - Relatório de Resultados 
4º Trimestre e Exercício Social de 2015  

 

Apresentamos a seguir, o resultado resumido do 4T15 e 2015 por segmento de negócio conforme detalhado anteriormente. Todas as informações refletem 100% de seus 

desempenhos financeiros, independentemente da participação da Cosan Limited e suas controladas. Para fins de reconciliação do EBITDA consolidado, a coluna de Ajustes 

e Eliminações refere-se às eliminações dos lucros líquidos dos negócios controlados pela Cosan para fins de consolidação.  
 

 
 

 

Resultado por Unidade de Negócio

4T15
Raízen 

Combustíveis

Raízen

Energia
Comgás Lubrificantes Radar

Outros 

Negócios

Desconsolidadção 

da Raízen

Ajustes e 

Eliminações

Cosan S/A 

(CSAN3)

Cosan 

Logística 

(RLOG3)

Cosan Limited 

(Controladora)

Ajustes e 

Eliminações

Cosan 

Limited

Receita Líquida 16.918,7          3.716,5            1.648,8          463,6                 22,3               0,4                   (20.635,2)                   -                  2.135,1            1.254,3        -                      (10,9)               3.378,6            

Custo de Produtos e Serviços (15.916,7)        (2.610,2)          (1.093,2)         (352,4)                -                 (2,7)                  18.527,0                    -                  (1.448,3)          (938,1)          -                      10,9                 (2.375,5)           

Lucro Bruto 1.002,0            1.106,2            555,7             111,2                 22,3               (2,3)                  (2.108,2)                     -                  686,8               316,2           -                      -                  1.003,0            

Margem Bruta (%) 6% 30% 34% 24% 100% n/a n/a 32% 25% n/a 30%

Despesas com Vendas (285,5)             (191,4)             (165,9)            (81,9)                  -                 -                   477,0                         -                  (247,7)             21,0             -                      -                  (226,8)              

Despesas Gerais e Administrativas (105,8)             (119,7)             (94,0)              (25,7)                  (5,7)                (40,4)                225,5                         -                  (165,8)             (106,0)          (9,5)                     -                  (281,3)              

Outras Receitas (Despesas) Operacionais 63,2                 (28,5)               (3,4)                1,4                     27,9               327,9               (34,7)                          -                  354,0               9,7               -                      -                  363,7               

Resultado de Equivalência Patrimonial (1,7)                 (10,8)               -                 (2,1)                    (0,0)                596,3               12,5                           (95,9)               498,3               6,9               420,3                  (420,3)             505,2               

Depreciação e Amortização 147,8               583,5               121,3             18,1                   0,1                 1,5                   (731,3)                        -                  141,0               217,7           -                      -                  358,6               

EBITDA 819,8               1.339,4            413,7             21,1                   44,6               883,0               (2.159,3)                     (95,9)               1.266,5            465,5           410,8                  (420,3)             1.722,5            

Margem EBITDA (%) 5% 36% 25% 5% n/a n/a n/a 59% 37% n/a 51%

Despesas financeiras (39,1)               (257,6)             (154,7)            (97,3)                  (0,4)                (311,2)              296,7                         5,4                   (558,2)             (511,9)          (10,0)                   55,4                 (1.024,7)           

Receitas financeiras 54,8                 168,4               62,8               1,5                     4,0                 81,8                 (223,2)                        (5,4)                 144,7               53,6             0,0                      -                  198,4               

Variação cambial (101,6)             50,6                 (26,8)              1,6                     -                 43,8                 51,0                           -                  18,6                 4,9               (4,6)                     -                  18,9                 

Derivativos 77,2                 104,2               68,3               6,8                     -                 (58,8)                (181,3)                        -                  16,3                 24,3             (0,8)                     -                  39,8                 

IR/CS (190,4)             (285,0)             (21,5)              26,2                   (4,8)                37,0                 475,4                         -                  36,9                 14,2             -                      (18,8)               32,2                 

Participação de não-controladores (13,0)               -                  -                 -                     -                 -                   13,0                           (109,7)             (109,7)             122,9           -                      (252,5)             (239,3)              

Lucro Líquido 460,0               536,5               220,4             (58,1)                  43,3               674,2               (996,5)                        (205,6)             674,2               (37,9)            395,3                  (636,3)             395,3               

Resultado por Unidade de Negócio

2015
Raízen 

Combustíveis

Raízen

Energia
Comgás Lubrificantes Radar

Outros 

Negócios

Desconsolidadção 

da Raízen

Ajustes e 

Eliminações

Cosan S/A 

(CSAN3)

Cosan 

Logística 

(RLOG3)

Cosan Limited 

(Controladora)

Ajustes e 

Eliminações

Cosan 

Limited

Receita Líquida 61.413,0          11.080,8          6.597,0          1.751,7              102,7             0,4                   (72.493,8)                   -                  8.451,9            4.037,9        -                      (31,6)               12.458,3          

Custo de Produtos e Serviços (58.196,3)        (8.904,5)          (4.580,2)         (1.322,3)             (18,0)              (2,8)                  67.100,7                    -                  (5.923,3)          (2.771,9)       -                      31,6                 (8.663,6)           

Lucro Bruto 3.216,7            2.176,4            2.016,8          429,4                 84,7               (2,4)                  (5.393,1)                     -                  2.528,6            1.266,0        -                      -                  3.794,6            

Margem Bruta (%) 5% 20% 31% 25% 82% n/a n/a 30% 31% n/a 30%

Despesas com Vendas (1.188,5)          (616,9)             (627,5)            (291,6)                -                 -                   1.805,5                      -                  (919,2)             18,4             -                      -                  (900,7)              

Despesas Gerais e Administrativas (394,6)             (518,8)             (332,8)            (77,7)                  (28,0)              (154,7)              913,4                         -                  (593,1)             (311,3)          (35,3)                   -                  (939,6)              

Outras Receitas (Despesas) Operacionais 294,8               (19,1)               (7,9)                2,2                     48,7               197,7               (275,6)                        -                  240,8               60,3             -                      -                  301,1               

Resultado de Equivalência Patrimonial 8,9                   (43,0)               -                 (11,6)                  0,0                 1.155,1            34,1                           (371,1)             772,4               11,2             420,4                  (420,4)             783,5               

Depreciação e Amortização 579,6               2.057,4            481,3             75,1                   0,7                 4,7                   (2.637,0)                     -                  561,8               616,5           -                      -                  1.178,3            

EBITDA 2.516,9            3.035,9            1.529,9          125,8                 106,2             1.200,4            (5.552,7)                     (371,1)             2.591,2            1.661,2        385,2                  (420,4)             4.217,1            

Margem EBITDA (%) 4% 27% 23% 7% n/a n/a n/a 31% 41% n/a 34%

Despesas financeiras (170,6)             (920,0)             (409,8)            (120,3)                (1,4)                (874,7)              1.090,6                      18,3                 (1.387,9)          (1.261,5)       (35,5)                   55,4                 (2.629,4)           

Receitas financeiras 173,5               650,4               247,0             4,9                     11,9               178,3               (823,9)                        (18,3)               423,7               164,7           0,1                      -                  588,5               

Variação cambial (416,0)             (1.031,8)          126,3             (10,2)                  -                 (739,2)              1.447,8                      -                  (623,2)             (190,4)          67,5                    -                  (746,1)              

Derivativos 288,5               676,6               (145,4)            15,8                   -                 588,8               (965,1)                        -                  459,2               120,6           42,5                    -                  622,3               

IR/CS (536,5)             (42,5)               (248,4)            12,7                   (15,1)              317,7               579,0                         -                  66,9                 (36,0)            -                      (18,8)               12,1                 

Participação de não-controladores (38,1)               -                  -                 -                     -                 -                   38,1                           (301,7)             (301,7)             127,9           -                      (252,6)             (426,5)              

Lucro Líquido 1.238,0            311,3               618,4             (46,5)                  100,9             666,6               (1.549,3)                     (672,8)             666,6               (30,0)            459,8                  (636,6)             459,8               
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Demonstrações Financeiras 
 
Cosan Limited – Contábil  
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Indicadores 4T15 4T14 Var.% 2015 2014 Var.%

R$ MM (Out-Dez) (Out-Dez) 4T15 x 4T14 (Jan-Dez) (Jan-Dez) 2015 x 2014

EBITDA 1.722,52       590,19           n/a 4.217,14       2.348,26       79,6%

Demonstração do Resultado do Exercício 4T15 4T14 Var.% 2015 2014 Var.%

R$ MM (Out-Nov) (Out-Nov) 4T15 x 4T14 (Jan-Dez) (Jan-Dez) 2015 x 2014

Receita operacional líquida 3.378,6               2.296,9               47,1% 12.458,3             9.062,4               37,5%

Custo dos produtos vendidos (2.375,5)              (1.678,4)              41,5% (8.663,6)              (6.413,7)              35,1%

Lucro bruto 1.003,0               618,5                  62,2% 3.794,6               2.648,6               43,3%

Despesas gerais e adminsitrativas (508,0)                 (415,7)                 22,2% (1.840,4)              (1.550,2)              18,7%

Outras receitas (despesas) operacionais, líquidas 363,7                  82,2                    n/a 301,1                  (21,3)                   n/a

Receitas f inanceiras 198,4                  42,9                    n/a 588,5                  217,1                  n/a

Despesas f inanceiras (1.024,7)              (290,0)                 n/a (2.629,4)              (1.060,8)              n/a

Variação cambial 18,9                    (196,9)                 n/a (746,1)                 (300,5)                 n/a

Derivativos 39,8                    110,1                  -63,9% 622,3                  161,4                  n/a

Resultado de equivalência patrimonial 505,2                  130,0                  n/a 783,5                  592,0                  32,4%

Imposto de renda e contribuição social 32,2                    (17,9)                   n/a 12,1                    (43,8)                   n/a

Participação de não controladores (239,3)                 (92,3)                   n/a (426,5)                 (471,5)                 -9,5%

Operações descontinuadas (6,2)                     0,0                      n/a (0,0)                     (0,0)                     n/a

Lucro (prejuízo) líquido 395,3                  (29,1)                   n/a 459,8                  171,0                  n/a

Balanço Patrimonial 4T15 3T15

R$ MM 31/12/2015 30/09/2015

Caixa e equivalentes de caixa                    3.506                    2.127 

Títulos e valores mobiliários                       750                    1.094 

Duplicatas a receber de clientes                       965                    1.048 

Estoques                       657                       583 

Instrumentos f inanceiros e derivativos                    2.430                    2.667 

Outros ativos circulantes                       880                    1.322 

Outros ativos não circulantes                    4.895                    4.557 

Investimentos                    8.514                    8.471 

Propriedades para investimentos                    2.595                    2.386 

Imobilizado                    9.806                    9.506 

Intangível                  17.310                  17.199 

Ativo Total                  52.308                  50.960 

Empréstimos e f inanciamentos                (18.829)                (17.705)

Instrumentos f inanceiros e derivativos                     (742)                     (769)

Fornecedores                  (1.965)                  (2.291)

Ordenados e salários a pagar                     (256)                     (266)

Outros passivos circulantes                  (1.926)                  (1.520)

Outros passivos não circulantes                (12.234)                (12.370)  

Patrimônio líquido                (16.355)                (16.040)

Passivo Total                (52.308)                (50.960)
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Cosan Limited – Pro forma (including 50% of Raízen) 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Indicadores 4T15 4T14 Var.% 2015 2014 Var.%

R$ MM (Out-Dez) (Out-Dez) 4T15 x 4T14 (Jan-Dez) (Jan-Dez) 2015 x 2014

EBITDA 2.304,7               1.096,2               n/a 6.216,6               4.047,1               53,6%

Demonstração do Resultado do Exercício 4T15 4T14 Var.% 2015 2014 Var.%

R$ MM (Out-Nov) (Out-Nov) 4T15 x 4T14 (Jan-Dez) (Jan-Dez) 2015 x 2014

Receita operacional líquida 13.428,6             10.526,0             27,6% 47.704,4             39.998,7             19,3%

Custo dos produtos vendidos (11.365,1)            (9.326,1)              21,9% (41.215,6)            (35.173,0)            17,2%

Lucro bruto 2.063,5               1.199,9               72,0% 6.488,8               4.825,7               34,5%

Despesas comerciais, gerais e adminsitrativas (859,2)                 (720,0)                 19,3% (3.199,8)              (2.857,9)              12,0%

Outras receitas (despesas) operacionais, líquidas 381,0                  108,4                  n/a 438,9                  177,1                  n/a

Receitas f inanceiras 311,2                  160,4                  94,0% 1.057,4               539,0                  96,2%

Despesas f inanceiras (1.174,2)              (452,7)                 n/a (3.231,7)              (1.503,2)              n/a

Variação cambial (6,6)                     (335,8)                 -98,0% (1.469,9)              (515,4)                 n/a

Derivativos 130,4                  119,9                  8,8% 1.104,8               225,0                  n/a

Resultado de equivalência patrimonial (4,8)                     (6,2)                     -22,7% (8,1)                     (29,4)                   -72,6%

Imposto de renda e contribuição social (206,2)                 (4,8)                     n/a (275,2)                 (201,6)                 36,5%

Participação de não controladores (245,8)                 (98,1)                   n/a (445,5)                 (488,3)                 -8,8%

Operações descontinuadas (6,2)                     0,0                      n/a (0,0)                     0,0                      n/a

Lucro (prejuízo) líquido 395,3                  (29,1)                   n/a 459,8                  171,0                  n/a

Balanço Patrimonial 4T15 3T15

R$ MM 31/12/2015 30/09/2015

Caixa e equivalentes de caixa                    5.447                    3.951 

Títulos e valores mobiliários                       750                    1.094 

Duplicatas a receber de clientes                    2.212                    2.024 

Estoques                    2.485                    2.401 

Instrumentos f inanceiros e derivativos                    3.291                    3.489 

Outros ativos circulantes                    1.918                    1.860 

Outros ativos não circulantes                    6.408                    6.095 

Investimentos                       412                       427 

Propriedades para investimentos                    2.595                    2.386 

Ativos Biológicos                    1.066                       952 

Imobilizado                  15.789                  15.600 

Intangível                  21.148                  21.009 

Ativo Total                  63.519                  61.287 

Empréstimos e f inanciamentos                (26.217)                (24.680)

Instrumentos f inanceiros e derivativos                  (1.115)                  (1.039)

Fornecedores                  (2.997)                  (3.137)

Ordenados e salários a pagar                     (456)                     (452)

Outros passivos circulantes                  (2.603)                  (2.023)

Outros passivos não circulantes                (13.678)                (13.822)  

Patrimônio líquido                (16.455)                (16.134)

Passivo Total                (63.519)                (61.287)


