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Positivo Informática registra lucro líquido  de  
R$ 30,2 milhões no 2T10, crescimento de 148,5% 

 
   

Curitiba, 13 de agosto de 2010 ï A Positivo Informática S.A. (BM&FBovespa: POSI3), maior fabricante de 
computadores do Brasil e líder no segmento de tecnologia educacional, anuncia hoje seus resultados do 
2T10 e 1S10. As informações financeiras e operacionais a seguir referem-se aos resultados consolidados 
da Positivo Informática S.A. e de suas controladas Positivo Informática da Amazônia Ltda. e Positivo 
Informática da Bahia Ltda., sendo apresentadas em BR GAAP e em Reais (R$). As comparações referem-
se aos resultados do 2T09 e 1S09, exceto onde indicado.  
 

 
 

 

DESTAQUES DO 2T10 

¹O Ajuste pela Subvenção para Investimentos: 

Os números referentes às contas de receita líquida, lucro e ao EBITDA foram ajustados neste documento. A estas contas foi somada a parcela referente à 
subvenção para investimentos que foi contabilizada como passivo circulante e que será reconhecida no resultado à medida que os investimentos 
obrigatórios em P&D relativos a esse montante sejam amortizados. O intuito desse ajuste é comunicar ao investidor como seriam os resultados 
considerando a totalidade da subvenção para investimentos incorrida no período. Veja maiores detalhes na seção 4.5 deste documento. 

 

 

 

 Recorde histórico em vendas e receita bruta para um segundo trimestre: 479,2 mil 

unidades (+8,3%) e R$ 675,4 milhões (+14,0%); 

 

 Lucro líquido¹ de R$ 30,2 milhões (+148,5%), representando margem líquida¹ de 5,1% 

(+2,8 p.p.); 

 

 EBITDA¹ de R$ 54,8 milhões (+45,4%), representando margem EBITDA¹ de 9,3% (+2,0 

p.p.);  

 

 Redução do ciclo de conversão de caixa em 28 dias em relação ao 1T10; 

 

 Redução de R$ 54,5 milhões na dívida líquida em relação ao 1T10 e melhora no perfil de 

endividamento, com 48,3% do total vencendo no longo prazo; 

 

 Entrada no novo segmento de tablets/e-readers, com o lançamento do Positivo Alfa; 

 

 Premiações: 
 

V Classificada como uma das 100 empresas de tecnologia com melhor performance 

no mundo em 2009 e Top 5 na categoria de computadores e periféricos, pelo 

ranking Tech 100 da Bloomberg Businessweek; 

 

V Eleita uma das 25 marcas brasileiras mais valiosas em 2010, pela Interbrand; 

 
V Reconhecida como uma das melhores empresas Small & Mid Cap brasileiras em 

Relações com Investidores, pelo IR Magazine Awards Brazil 2010:  
 

 Melhor website de Relações com Investidores; 

 Top 5: Programa de Relações com Investidores; 

 Top 5: Melhor Encontro com a Comunidade de Analistas. 
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1) DESTAQUES FINANCEIROS 

 
 
 

Demonstrações de  

Resultado (R$ milhões) 

 

2T09 

 

1T10 

 

2T10 

Var% 

2T10x2T09 

Var% 

2T10x1T10 

 

1S09 

 

1S10 

Var% 

1S10x1S09 

Receita Líquida(1) 516,3 531,3 591,5 14,6 11,3 923,0 1.122,8 21,6 

Lucro Bruto
(1)

 136,8 177,0 180,2 31,7 1,8 230,2 357,2 55,2 

LAJIR
(1)

 31,2 60,5 48,7 56,2 -19,5 34,8 109,2 214,0 

Lucro Líquido
(1)

 12,2 37,8 30,2 148,5 -20,1 20,7 68,0 229,2 

EBITDA
 (1)

 37,7 64,7 54,8 45,4 -15,3 45,9 119,5 160,4 

         

Margem Bruta
(2)

 26,5% 33,3% 30,5% +4,0 p.p. -2,9 p.p. 24,9% 31,8% +6,9 p.p. 

Margem EBITDA
(2)

  7,3% 12,2% 9,3% +2,0 p.p. -2,9 p.p. 5,0% 10,6% +5,7 p.p. 

Margem Líquida
 (2)

 2,4% 7,1% 5,1% +2,8 p.p. -2,0 p.p. 2,2% 6,1% +3,8 p.p. 

 
(1) Ajustados pela Subvenção para Investimento 
(2) Em razão da Receita Líquida Ajustada 

 
 
 
 

 
Com fortes fundamentos, como uma das menores taxas de penetração de PCs por domicílio entre os 
países emergentes, segundo a ITU (International Telecommunication Union), aliados à conjuntura 
positiva para o consumo no mercado doméstico, o mercado brasileiro de computadores tem alimentado 
grandes expectativas de crescimento. Segundo as últimas projeções da IDC, a venda total de 
computadores no Brasil deverá superar 13 milhões de unidades em 2010, o que representa crescimento 
de 20,1% sobre 2009. Adicionalmente, espera-se que entre 2010 e 2014 o mercado de varejo apresente 
uma taxa de crescimento anual composta de 16,2%, segmento no qual a Positivo Informática é líder 
absoluta há mais de 5 anos ininterruptos e que deverá ser o principal motor da expansão do mercado 
brasileiro nos próximos anos. 
 
Desta forma, como é natural em mercados em forte crescimento, denota-se um acirramento no ambiente 
competitivo, sendo que, atualmente, o mercado de varejo apresenta um nível de concorrência 
semelhante ao vivenciado antes da crise financeira mundial, conforme já esperado pela companhia. 
Neste cenário, destaca-se a maior agressividade de alguns players multinacionais, especialmente na 
venda de notebooks através do varejo, configurando-se em ataques específicos e pontuais, com vistas a 
ganhos em participação de mercado, situação típica deste setor. Tendo em vista o cenário atual, a 
companhia está reposicionando os preços de alguns modelos específicos de portáteis, com o objetivo de 
sustentar sua participação neste segmento.  
 
Durante o 2T10, em função da realização da Copa do Mundo, houve um deslocamento temporário de 
parte da demanda dos consumidores e de foco das redes varejistas para a venda de televisores, fazendo 
com que alguns fabricantes de PCs encerrassem o período com excesso de estoques, segundo a 
consultoria IT Data, a qual espera, no entanto, um bom desempenho para as vendas de computadores 
no mercado de varejo no segundo semestre, que tradicionalmente representa o pico de vendas neste 
segmento em cada ano. 
 

2) CONTEXTO ATUAL DA INDÚSTRIA DE PCs NO BRASIL 

 
 
Fonte: CGI (Comitê Gestor da Internet) 
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É importante lembrar que, graças aos esforços que vêm sendo realizados pela companhia, seu 
desempenho em vendas atual em relação aos períodos pré-crise tem sido substancialmente superior à 
performance do mercado como um todo, o que tem permitido conservar parcialmente os ganhos de 
market share conquistados ao longo de 2009, mesmo com a plena retomada da competição, conforme é 
possível verificar nos gráficos a seguir. 

 

 

  

  

  

 

 

 

 

 

* Com base no volume do mercado total estimado pela IDC para o 2T10 
¹ Fonte: IDC 

 
Adicionalmente, embasando a sólida conjuntura que deverá favorecer a demanda por computadores, o 
segundo semestre de 2010 inicia com uma das menores taxas de desemprego já registradas no país, o 
que tem auxiliado a elevar a confiança do consumidor brasileiro para o maior patamar desde março de 
2008. Tais fatores, em conjunto com a boa disponibilidade de crédito à pessoa física, são os principais 
elementos que direcionam o desempenho do mercado de varejo de PCs, produto de elevado ticket 
médio e vendido majoritariamente em prestações através das redes varejistas.  
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No dia 23 de julho de 2010, foi divulgado press release com detalhes sobre o volume e receitas bruta e 
líquida preliminares da companhia, não auditados, referentes ao 2T10 e 1S10. Os principais dados do top 
line estão apresentados a seguir. 
 
 
3.1) VOLUMES 

 
No 2T10, a Positivo Informática registrou volume de 479,2 mil computadores vendidos, novo recorde para 
um segundo trimestre, representando crescimentos de 8,3% e 12,6% em relação ao 2T09 e 1T10, 
respectivamente. No acumulado do ano, as vendas atingiram 905,0 mil unidades, o que corresponde a um 
avanço de 18,2% sobre o volume do 1S09. O bom desempenho no período foi influenciado pelo forte ritmo 
de entregas a clientes de governo, principalmente relacionadas a um projeto junto ao MEC.  
 
As vendas de notebooks totalizaram 177,8 mil unidades no período, crescimento de 26,1% em relação ao 
1T10. Na comparação anual, a redução de 1,4% foi influenciada pela forte base de comparação, uma vez 
que foram entregues, no 2T09, 51,8 mil laptops para programas direcionados a professores dos estados 
de Pernambuco e São Paulo, bem como do Distrito Federal. 
 
 

Volume de Vendas 
Hardware(1) 
(unidades) 

 

2T09 

 

1T10 

 

2T10 

Var% 

2T10x2T09 

Var% 

2T10x1T10 

 

1S09 

 

1S10 

Var% 

1S10x1S09 

PCs 442.470 425.741 479.245 8,3 12,6 765.555 904.986 18,2 

  Desktops 262.191 284.767 301.415 15,0 5,8 477.599 586.182 22,7 

  Notebooks 180.279 140.974 177.830 -1,4 26,1 287.956 318.804 10,7 

         - Netbooks 27.348 11.516 13.679 -50,0 18,8 49.682 25.195 -49,3 

         
Canal 442.470 425.741 479.245 8,3 12,6 765.555 904.986 18,2 

   Varejo 328.297 298.846 334.955 2,0 12,1 565.617 633.801 12,1 

   Governo 90.611 108.979 128.068 41,3 17,5 142.572 237.047 66,3 

   Corporativo 23.562 17.916 16.222 -31,2 -9,5 57.366 34.138 -40,5 

¹ O volume apresentado contempla o leasing de 18.181 e 21.611 desktops no 2T09 e 1S09, respectivamente, considerado como vendas a governo. 

 

3.2) PREÇO MÉDIO 
 
Os maiores preços médios em reais em relação ao 2T09 refletem principalmente a maior proporção de 
entregas de desktops para clientes de governo, segmento no qual os preços são usualmente superiores 
aos praticados no mercado de varejo. Desta forma, o preço médio em reais dos desktops cresceu 10,1% 
na comparação anual, mesmo com a redução de 12,4% da taxa de câmbio entre os períodos, a qual foi a 
principal responsável pela redução de 7,5% no preço médio em reais dos portáteis na mesma 
comparação.  
 
Na comparação com o 1T10, o preço médio dos PCs manteve-se praticamente estável devido à 
estabilidade da taxa de câmbio, sendo que a redução de 2,4% no preço médio em reais dos desktops 
reflete a menor proporção das entregas relativas ao projeto do MEC no volume total deste form factor no 
2T10. 
 

3) VOLUMES E RECEITAS 

 
 
Fonte: CGI (Comitê Gestor da Internet) 
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Preço Médio 
Computadores Positivo 

 

2T09 

 

1T10 

 

2T10 

Var% 

2T10x2T09 

Var% 

2T10x1T10 

 

1S09 

 

1S10 

Var% 

1S10x1S09 

Dólar Médio do Período(1) 2,0499 1,8003 1,7954 -12,4 -0,3 2,1575 1,7977 -16,7 

PCs         

    Em R$ 1.348,3 1.389,3 1.366,0 1,3 -1,7 1.374,6 1.376,9 0,2 

    Em US$ 657,8 771,7 760,8 15,7 -1,4 637,1 765,9 20,2 

Desktops         

    Em R$ 1.214,1 1.369,5 1.336,4 10,1 -2,4 1.272,3 1.352,5 6,3 

    Em US$ 592,3 760,3 744,2 25,7 -2,1 586,3 752,0 28,3 

Notebooks         

    Em R$ 1.530,1 1.429,2 1.416,1 -7,5 -0,9 1.536,5 1.421,9 -7,5 

    Em US$ 746,4 794,7 789,0 5,7 -0,7 717,6 791,5 10,3 

         
Notebooks convencionais        

    Em R$ 1.594,1 1.460,9 1.444,9 -9,4 -1,1 1.625,4 1.452,0 -10,7 

    Em US$ 777,6 812,2 805,1 3,5 -0,9 759,7 808,2 6,4 

 
¹ Cálculo da companhia, ponderado pela venda mensal para reduzir distorções sazonais, com base na PTAX Venda do BACEN. 

 

 
 

3.3) RECEITA BRUTA 
 
No 2T10, a receita bruta totalizou R$ 675,4 milhões, crescimento de 9,5% em relação ao 1T10. Na 
comparação anual, a receita bruta registrou crescimento de 14,0%, motivada pelos maiores volumes de 
vendas e por preços médios superiores, conforme já mencionado. No acumulado do ano, a receita bruta 
totalizou R$ 1,292 bilhão, 21,8% maior do que a registrada no mesmo período de 2009.  

 

Receita Bruta  
(R$ milhões) 

 

2T09 

 

1T10 

 

2T10 

Var% 

2T10x2T09 

Var% 

2T10x1T10 

 

1S09 

 

1S10 

Var% 

1S10x1S09 

         
Receita Bruta Total 592,4 616,6 675,4 14,0 9,5 1.060,4 1.292,0 21,8 

         
  Hardware Produto 577,8 598,9 664,1 14,9 10,9 1.030,7 1.263,0 22,5 

    Desktops 296,2 390,0 402,8 36,0 3,3 580,2 792,8 36,7 

    Notebooks 275,8 201,5 251,8 -8,7 25,0 442,5 453,3 2,5 

             - Netbooks 32,1 12,4 14,6 -54,3 18,5 55,2 27,0 -51,1 

    Outros 5,7 7,4 9,4 66,1 27,2 8,1 16,9 108,3 

         
  Hardware Canal 577,8 598,9 664,1 14,9 10,9 1.030,7 1.263,0 22,5 

    Varejo 429,1 382,6 421,3 -1,8 10,1 744,6 803,9 8,0 

    Governo 111,8 188,9 218,2 95,2 15,5 192,1 407,1 112,0 

    Corporativo 36,9 27,4 24,6 -33,4 -10,4 94,0 51,9 -44,7 

         
  Tecnologia Educacional 14,6 17,7 11,4 -22,2 -35,8 29,7 29,0 -2,1 
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3.4) DEDUÇÕES SOBRE A RECEITA BRUTA 

 
As deduções da receita bruta, compostas por impostos e devoluções, totalizaram R$ 153,2 milhões no 
2T10. Em termos percentuais da receita bruta, as deduções representaram 22,7% no período, reduções de 
0,2 p.p. e 1,6 p.p. em relação ao 2T09 e 1T10, respectivamente. Contribuiu para tais reduções a maior 
proporção de vendas diretas para clientes de governo - cuja incidência de PIS e COFINS é zero, além de 
um menor volume de devoluções contabilizadas no período. No acumulado do ano, as deduções 
representaram 23,5% da receita bruta. 

 

 
3.5) RECEITA LÍQUIDA 
 
A receita líquida totalizou R$ 591,5 milhões no 2T10, crescimentos de 14,6% e 11,3% em relação ao 2T09 
e 1T10, respectivamente, acompanhando a mesma tendência apresentada na receita bruta. No 1S10, a 
receita líquida registrou R$ 1,123 bilhão, crescimento de 21,6% em relação ao mesmo período do ano 
passado. 
 

Receita Líquida  
(R$ milhões) 

 

2T09 

 

1T10 

 

2T10 

Var% 

2T10x2T09 

Var% 

2T10x1T10 

 

1S09 

 

1S10 

Var% 

1S10x1S09 

         
Receita Líquida Total 516,3 531,3 591,5 14,6 11,3 923,0 1.122,8 21,6 

         
  Hardware Produto 503,7 514,8 581,0 15,3 12,9 897,6 1.095,8 22,1 

    Desktops 262,4 345,8 354,6 35,1 2,6 517,2 700,3 35,4 

    Notebooks 236,6 163,4 218,0 -7,8 33,4 373,9 381,5 2,0 

             - Netbooks 28,0 9,7 11,9 -57,4 23,1 45,6 21,6 -52,6 

    Outros 4,7 5,6 8,4 76,7 49,4 6,5 14,0 114,5 

         
  Hardware Canal 503,7 514,8 581,0 15,3 12,9 897,6 1.095,8 22,1 

    Varejo 375,6 329,3 368,8 -1,8 12,0 645,6 698,1 8,1 

    Governo 99,5 162,2 192,0 93,0 18,4 171,5 354,2 106,5 

    Corporativo 28,7 23,2 20,2 -29,5 -13,0 80,5 43,4 -46,1 

         
  Tecnologia Educacional 12,6 16,5 10,5 -16,5 -36,2 25,4 27,0 6,4 

 

 
4.1) CUSTO DOS PRODUTOS VENDIDOS (CPV) E LUCRO BRUTO 
 

 

Custo dos Produtos 
Vendidos                             
(R$ milhões) 

 

2T09 

 

1T10 

 

2T10 

Var% 

2T10x2T09 

Var% 

2T10x1T10 

 

1S09 

 

1S10 

Var% 

1S10x1S09 

Matéria Prima e  

Insumos 
(345,9) (312,0) (359,2) 3,9 15,2 (631,6) (671,2) 6,3 

Mão de Obra (17,8) (24,8) (27,8) 55,5 11,8 (32,2) (52,6) 63,1 

Serviços de Terceiros (3,9) (5,3) (5,6) 43,4 6,3 (8,0) (10,9) 36,6 

Depreciação e 
Amortização 

(5,2) (3,0) (3,2) -38,0 7,0 (8,5) (6,2) -27,5 

Gerais (6,7) (9,2) (15,5) 132,0 68,2 (12,4) (24,7) 98,7 

Total (379,5) (354,3) (411,3) 8,4 16,1 (692,8) (765,6) 10,5 
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Custo dos Produtos 
Vendidos                             
(Em % da Receita Líquida) 

 

2T09 

 

1T10 

 

2T10 

Var% 

2T10x2T09 

Var% 

2T10x1T10 

 

1S09 

 

1S10 

Var% 

1S10x1S09 

Matéria Prima e 

Insumos 
67,0 58,7 60,7 -6,3 p.p. +2,0 p.p. 68,4 59,8 -8,7 p.p. 

Mão de Obra 3,5 4,7 4,7 +1,2 p.p. +0,0 p.p. 3,5 4,7 +1,2 p.p. 

Serviços de Terceiros 0,8 1,0 0,9 +0,2 p.p. +0,0 p.p. 0,9 1,0 +0,1 p.p. 

Depreciação e 
Amortização 

1,0 0,6 0,5 -0,5 p.p. -0,0 p.p. 0,9 0,6 -0,4 p.p. 

Gerais 1,3 1,7 2,6 +1,3 p.p. +0,9 p.p. 1,3 2,2 +0,9 p.p. 

Total 73,5 66,7 69,5 -4,0 p.p. +2,9 p.p. 75,1 68,2 -6,9 p.p. 

 

Em termos percentuais, o CPV representou 69,5% da receita líquida no 2T10, redução de 4,0 p.p. em 
relação ao 2T09, primordialmente devido à melhor relação entre a taxa de câmbio e os níveis de 
precificação praticados no período. O aumento de 2,9 p.p. em relação ao 1T10 foi função, principalmente, 
de aumentos cíclicos nos custos de determinados insumos no mercado internacional e do aumento da taxa 
de câmbio para internalização de mercadorias, conforme apresentado a seguir. 
 
 
Insumos 
 
A conta de matéria prima e insumos representou 60,7% da receita líquida no 2T10, redução de 6,3 p.p. em 
relação ao 2T09. A melhora deste indicador na comparação anual reflete principalmente o menor dólar 
médio para internalização de mercadorias, que atingiu R$ 1,8009, apresentando redução de 13,9% entre 
os períodos. Na comparação com o 1T10, esta conta registrou aumento de 2,0 p.p. em termos da receita 
líquida, refletindo o aumento no custo de aquisição de alguns insumos e também o aumento de 1,4% no 
dólar médio de internalização no 2T10.  
 
No acumulado do ano, a conta de matéria prima e insumos correspondeu a 59,8% da receita líquida, 
significativa melhora de 8,7 p.p. em relação ao 1S09. 
 
 
Mão de Obra 
 
No 2T10, o custo com mão de obra totalizou R$ 27,8 milhões, crescimentos de 55,5% e 11,8% em relação 
ao 2T09 e 1T10, respectivamente. O aumento na comparação anual resultou primordialmente do 
crescimento de 31,1% do quadro de colaboradores diretamente envolvidos no processo produtivo, os quais 
foram alocados na nova verticalização de gabinetes e nas novas vagas abertas para fazer frente à 
ampliação de capacidade produtiva implementada a partir do 4T09 nas fábricas de PCs e de placas, em 
função das melhores perspectivas para o mercado de PCs a partir de 2010. Na comparação com o 1T10, o 
aumento reflete basicamente o dissídio coletivo concedido a partir do mês de março, que se refletiu em 
sua totalidade no 2T10. No 1S10, o custo com mão de obra totalizou R$ 52,6 milhões, crescimento de 
63,1% em relação ao 1S09, em função da maior estrutura produtiva e do dissídio coletivo, conforme já 
mencionado. 
 
O custo com mão de obra representou 4,7% da receita líquida no 2T10 e no 1S10, em linha com o patamar 
registrado no 1T10 e aumento de 1,2 p.p. na comparação com o 1S09. Não fosse o impacto do dissídio 
coletivo, este custo teria apresentado diluição em relação ao 1T10, dada a maior receita registrada no 
2T10. 
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Lucro Bruto 

O lucro bruto totalizou R$ 180,2 milhões no 2T10, proporcionando uma margem bruta de 30,5%, 
crescimento de 4,0 p.p. em relação ao 2T09 e redução de 2,9 p.p. na comparação com o 1T10, em função 
dos motivos expostos neste capítulo. No 1S10, essa conta registrou R$ 357,2 milhões, representando 
31,8% da receita líquida, crescimento de 6,9 p.p. em relação ao 1S09.  

 

4.2) DESPESAS OPERACIONAIS 

 

Despesas Operacionais                             
(R$ milhões) 

 

2T09 

 

1T10 

 

2T10 

Var% 

2T10x2T09 

Var% 

2T10x1T10 

 

1S09 

 

1S10 

Var% 

1S10x1S09 

Despesas com Vendas (88,3) (92,4) (99,5) 12,7 7,7 (165,3) (191,9) 16,1 

Despesas Gerais e 

Administrativas 
(18,4) (23,5) (31,8) 73,0 35,4 (31,9) (55,2) 73,0 

Resultado Financeiro (38,9) (8,0) (6,7) -82,7 -15,4 (53,9) (14,7) -72,7 

Outras Receitas 
(Despesas) 

1,0 (0,6) (0,2) -121,5 -65,5 1,9 (0,8) -144,8 

Total (144,6) (124,5) (138,2) -4,4 11,0 (249,3) (262,7) 5,4 

 

Despesas Operacionais                             
(Em % da Receita Líquida) 

 

2T09 

 

1T10 

 

2T10 

Var% 

2T10x2T09 

Var% 

2T10x1T10 

 

1S09 

 

1S10 

Var% 

1S10x1S09 

Despesas com Vendas 17,1 17,4 16,8 -0,3 p.p. -0,6 p.p. 17,9 17,1 -0,8 p.p. 

Despesas Gerais e 

Administrativas 
3,6 4,4 5,4 +1,8 p.p. +1,0 p.p. 3,5 4,9 +1,5 p.p. 

Resultado Financeiro 7,5 1,5 1,1 -6,4 p.p. -0,4 p.p.  5,8 1,3 -4,5 p.p. 

Outras Receitas 
(Despesas) 

-0,2 0,1 0,0 +0,2 p.p. -0,1 p.p. -0,2 0,1 +0,3 p.p. 

Total  28,0 23,4 23,4 -4,6 p.p. -0,1 p.p. 27,0 23,4 -3,6 p.p. 

 

O principal componente das despesas operacionais são as despesas com vendas, que representaram 
72,0% desse grupo no 2T10. 

 

 

 

 

         

  

 

Vendas 

72,0% 

Financeiras 

4,9% 

G&A 

23,0% 

Outras 

0,1% 

Composição das Despesas Operacionais 

do 2T10 
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8,2%
7,3% 7,7% 7,9%

6,2%
7,2% 7,8%

6,1%

2T09 3T09 4T09 1T10 2T10

17,1%
16,3%

18,2% 17,4% 16,8%

16,8% 16,6% 16,4%

2T09 3T09 4T09 1T10 2T10

Despesas com Vendas  

As despesas com vendas totalizaram R$ 99,5 milhões no 2T10, representando 16,8% da receita líquida, 
reduções de 0,3 p.p. e 0,6 p.p. em relação 2T09 e 1T10, respectivamente. No acumulado do ano, as 
despesas com vendas registraram R$ 191,9 milhões, o que representou 17,1% da receita líquida, redução 
de 0,8 p.p. em relação ao 1S09. Tais reduções foram função principalmente dos menores investimentos 
em marketing e de despesas com comissões no início de 2010, conforme explicações a seguir. 

Despesas com Vendas              
(R$ milhões) 

 

2T09 

 

1T10 

 

2T10 

Var% 

2T10x2T09 

Var% 

2T10x1T10 

 

1S09 

 

1S10 

Var% 

1S10x1S09 

Marketing (42,2) (42,2) (36,6) -13,3 -13,2 (81,5) (78,8) -3,3 

Assistência Técnica e 
Garantia 

(20,2) (28,9) (36,8) 82,2 27,2 (38,0) (65,7) 72,9 

Comissões (12,6) (11,2) (11,5) -8,4 3,1 (20,1) (22,7) 12,9 

Fretes (6,0) (3,1) (6,0) 1,2 97,8 (13,4) (9,1) -32,1 

Depreciação e Amortização (0,1) (0,4) (0,4) 307,6 2,5 (0,1) (0,7) 744,8 

Outros (7,3) (6,8) (8,2) 13,1 21,5 (12,3) (15,0) 21,7 

Total (88,3) (92,4) (99,5) 12,7 7,7 (165,3) (191,9) 16,1 

% da Receita Líquida 17,1 17,4 16,8 -0,3 p.p. -0,6 p.p. 17,9 17,1 -0,8 p.p. 

  

Despesas com Vendas              
(Em % da Receita Líquida) 

 

2T09 

 

1T10 

 

2T10 

Var% 

2T10x2T09 

Var% 

2T10x1T10 

 

1S09 

 

1S10 

Var% 

1S10x1S09 

Marketing 8,2 7,9 6,2 -2,0 p.p -1,8 p.p. 8,8 7,0 -1,8 p.p. 

Assistência Técnica e 
Garantia 

3,9 5,4 6,2 +2,3 p.p. +0,8 p.p. 4,1 5,8 +1,7 p.p.  

Comissões 2,4 2,1 1,9 -0,5 p.p. -0,2 p.p. 2,2 2,0 -0,2 p.p. 

Fretes 1,2 0,6 1,0 -0,1 p.p. +0,4 p.p. 1,4 0,8 -0,6 p.p. 

Depreciação e Amortização 0,0 0,1 0,1 +0,0 p.p. -0,0 p.p. 0,0 0,1 +0,1 p.p. 

Outros 1,4 1,3 1,4 -0,0 p.p.  +0,1 p.p. 1,3 1,3 +0,0 p.p. 

Total 17,1 17,4 16,8 -0,3 p.p. -0,6 p.p. 17,9 17,1 -0,8 p.p. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Despesas de Marketing 

(% da Receita Líquida) 

Evolução das Despesas com Vendas 

(% da Receita Líquida) 

-0.6 p.p. 
-1,8 p.p. 

-1,8 p.p. 

-0.2 p.p. 

- - - Exclui efeito do P&D  
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2,4% 2,4%

3,1%

2,1% 1,9%

2T09 3T09 4T09 1T10 2T10

1,4%

1,0%

1,5%
1,3%

1,4%

0,6% 0,5%

1,1%

2T09 3T09 4T09 1T10 2T10

1,2% 1,1% 1,0%

0,6%

1,0%

2T09 3T09 4T09 1T10 2T10

3,9%
4,5% 4,8%

5,4%

6,2%

2T09 3T09 4T09 1T10 2T10

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Marketing 

Os investimentos em marketing totalizaram R$ 36,6 milhões no 2T10, redução de 13,3% em relação ao 
1T10. Em relação à receita líquida, essas despesas representaram 6,2% no período, redução de 1,8 p.p. 
em relação ao 1T10, principalmente em função das menores ações promocionais e dos menores rebates 
aplicados no período. Devido ao acirramento no ambiente competitivo no varejo, principalmente em 
notebooks, a Positivo Informática deverá reposicionar os preços desse form factor, o que poderá resultar 
em maiores despesas dessa natureza no próximo período.  
 
Nas comparações anuais com o 2T09 e 1S09, as reduções de respectivamente 2,0 p.p. e 1,8 p.p., em 
termos de receita líquida, refletem primordialmente as menores campanhas promocionais no primeiro 
semestre de 2010, respeitando a sazonalidade do mercado de varejo, o qual tem nos últimos trimestres do 
ano seu maior volume de vendas. No início de 2009, excepcionalmente, a companhia aumentou 
pontualmente os investimentos em marketing durante o processo de desestocagem, em função dos efeitos 
da crise financeira mundial, com vistas à geração de caixa. 
 
Desde o 4T09, vêm sendo contabilizadas despesas relacionadas a atividades de pesquisa e 
desenvolvimento nessa conta, sendo que, expurgando-se este efeito, essa linha representaria 6,1% da 
receita líquida no 2T10, reduções de 2,1 p.p. e 1,8 p.p. em relação ao 2T09 e 1T10, respectivamente.  
 
Novamente comprovando seu caráter inovador e de adaptação de tecnologias ao mercado brasileiro, a 
Positivo Informática está estreando no segmento de tablets/e-readers, com o lançamento da linha Positivo 
Alfa, a qual traz importantes diferenciais em relação aos principais leitores de livros eletrônicos disponíveis 
no mercado. O Positivo Alfa pesa apenas 240 gramas e possui tela de 6ò auto-rotativa, com função 

- - - Exclui efeito do P&D  

Despesas Assistência Técnica e Garantia 

(% da Receita Líquida) 
Despesas com Comissões 

(% da Receita Líquida) 

Despesas com Fretes 

(% da Receita Líquida) 

Outras Despesas 

(% da Receita Líquida) 
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touchscreen e tecnologia e-paper, que permite utilização mesmo sob luz direta do sol e que proporciona 
maior conforto para leitura. Pode armazenar até 1.500 livros e vem de fábrica com o Dicionário Aurélio 
integrado, permitindo consultas a definições de palavras instantaneamente com simples toques na tela. 
Sua bateria recarregável suporta até 10 mil mudanças de página ou 20 dias ligado em modo stand-by, 
representando a maior autonomia dentre os produtos vendidos atualmente no Brasil.  
 

 

 

 

 

 

 

 

Tal lançamento é direcionado a mercados de nicho e, portanto, não são esperados, em um primeiro 
momento, volumes de vendas relevantes quando comparados ao porftólio de PCs convencionais da 
companhia. Entretanto, espera-se que novos produtos contribuam no processo de contínua valorização da 
marca Positivo, juntamente com os fortes investimentos em marketing realizados pela companhia nos 
últimos anos - tanto em parceria com as grandes redes varejistas como institucionais - no montante de R$ 
160 milhões e R$ 192 milhões em 2008 e 2009, respectivamente. Essa estratégia de fortalecimento de 
marca tem gerado importantes resultados, como a estreia no ranking das 25 marcas brasileiras mais 
valiosas em 2010, calculada pela Interbrand, uma das principais empresas de consultoria de marcas do 
mundo. 

 
Assistência Técnica e Garantia 

No 2T10, os recursos destinados para assistência técnica e garantia totalizaram R$ 36,8 milhões, 
crescimentos de 82,2% e 27,2% em relação ao 2T09 e 1T10, respectivamente. Em termos de receita 
líquida, estas despesas representaram 6,2%, crescimentos de 2,3 p.p. e 0,8 p.p, em relação ao 2T09 e 
1T10, respectivamente. Esse movimento decorre principalmente da maior proporção de projetos de 
governo no parque em garantia, os quais contêm configurações e serviços diferenciados. Expurgando-se 
os efeitos do projeto junto ao MEC, tanto na despesa como na receita, as despesas com assistência 
técnica e garantia ficariam no patamar de 5% da receita líquida do 2T10, 1,1 p.p. acima do verificado no 
1T10, principalmente em função de aprimoramentos no processo de contabilização do sucateamento do 
estoque de peças para reparos.  

Comissões 

As despesas com comissões representaram 1,9% da receita líquida no 2T10, reduções de 0,5 p.p. e 0,2 
p.p. em relação ao 2T09 e 1T10, respectivamente. Tais reduções refletem principalmente a maior 
proporção de vendas no mercado de governo no período, cujas taxas são menores do que as aplicadas no 
mercado de varejo. 
 
 

Touchscreen 

Tela auto-rotativa 

2 GB de memória 

Bateria de longa duração 

Dicionário Aurélio  
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3,6%
3,1%

4,4% 4,4%

5,4%

3,0%
2,6%

3,5% 3,7%
4,1%

2T09 3T09 4T09 1T10 2T10

Fretes 

Em linha com os patamares históricos, as despesas com fretes atingiram 1,0% da receita líquida, mesmo 
com o efeito das maiores entregas ao governo no período, representando redução de 0,1 p.p. em relação 
ao 2T09. Em relação ao 1T10, as despesas com fretes apresentaram crescimento de 0,4 p.p.. 

 

Despesas Gerais e Administrativas 
 

As despesas gerais e administrativas representaram 5,4% da receita líquida no 2T10, totalizando R$ 31,8 
milhões, crescimentos de 73,0% e 35,4% em relação ao 2T09 e 1T10. Tais aumentos foram influenciados 
principalmente pelo efeito do dissídio coletivo concedido a partir de março, que se refletiu em sua 
totalidade no 2T10, bem como pelo início da contabilização da amortização do investimento no ERP a 
partir do mês de abril. No período, foram registradas despesas não recorrentes relacionadas à 
aprimoração no critério de provisionamento de contingências e à contratação de serviços de consultoria 
para suporte e melhorias no ERP, afetando pontualmente o patamar atual dessas contas. 

 
Adicionalmente, em função da CPC04, foram contabilizados R$ 3,2 milhões relacionados a projetos de 
pesquisa e desenvolvimento e a repasses obrigatórios ao Fundo Nacional de Desenvolvimento Científico e 
Tecnológico (FNDCT) no 2T10, em cumprimento às normas do PPB. É importante mencionar que o 
cronograma de investimentos obrigatórios em P&D ao longo do ano é função do andamento dos projetos e 
não apresentam, desta forma, proporção uniforme em relação à receita bruta trimestral. 

Expurgando-se os efeitos não recorrentes e a contabilização dos gastos com P&D, as despesas gerais e 
administrativas representaram 4,1% da receita líquida, aumentos de 1,1 p.p. e de 0,3 p.p. em relação ao 
2T09 e 1T10, respectivamente. 
 

Gerais e Administrativas 

 (R$ milhões) 

 

2T09 

 

1T10 

 

2T10 

Var% 

2T10x2T09 

Var% 

2T10x1T10 

 

1S09 

 

1S10 

Var% 

1S10x1S09 

Pessoal (6,4) (6,0) (7,8) 22,1 30,1 (11,4) (13,7) 20,9 

Serviços de Terceiros (2,9) (5,2) (5,5) 88,2 6,3 (5,7) (10,7) 87,4 

Remuneração dos 
Administradores 

(2,6) (3,4) (3,7) 41,5 8,2 (4,9) (7,0) 42,6 

Depreciação e 
Amortização 

(1,2) (0,8) (2,5) 102,7 216,9 (2,4) (3,2) 35,2 

Gerais (5,3) (8,1) (12,4) 134,3 51,8 (7,5) (20,5) 172,2 

Total (18,4) (23,5) (31,8) 73,0 35,4 (31,9) (55,2) 73,0 

% da Receita Líquida 3,6 4,4 5,4 +1,8 p.p. +1,0 p.p. 3,5 4,9 +1,5 p.p. 

 

 

 

 

 

 

 

- - - Exclui P&D e efeitos não recorrentes  

Despesas Gerais e Administrativas 

(% da Receita Líquida) 
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Resultado Financeiro 

O resultado financeiro no 2T10 correspondeu a uma despesa líquida de R$ 6,7 milhões, melhoras de 
82,7% e 15,4% em relação ao 2T09 e 1T10. No acumulado do ano, o resultado financeiro ficou negativo 
em R$ 14,7 milhões, o que representa uma redução de 72,7% em relação à despesa líquida de R$ 53,9 
milhões registrada no 1S09. Tal variação é função, primordialmente, dos melhores resultados com 
cobertura cambial no início de 2010, em contraste com as perdas registradas nesta conta no 1S09.  

As variações apresentadas nas receitas e despesas financeiras decorrem primordialmente do impacto das 
alterações no mix de prazos de recebimentos e pagamentos, o que influencia no ajuste a valor presente 
(AVP) aplicado nos períodos. Na comparação com o 1T10, o aumento nas receitas financeiras também 
decorre de maiores rendimentos em aplicações financeiras, devido ao maior saldo em disponibilidades da 
companhia. Na mesma comparação, as maiores despesas financeiras também foram influenciadas pelos 
encargos relativos ao maior volume de empréstimos junto ao BNDES e ao maior endividamento médio 
carregado ao longo do período, apesar da redução na dívida bruta na posição de 30/06/2010. 

 

Resultado Financeiro                             
(R$ milhões) 

 

2T09 

 

1T10 

 

2T10 

Var% 

2T10x2T09 

Var% 

2T10x1T10 

 

1S09 

 

1S10 

Var% 

1S10x1S09 

Receitas Financeiras 6,9 4,2 6,2 -9,5 48,4 12,7 10,4 -18,1 

Despesas Financeiras (11,2) (11,2) (14,7) 31,5 31,3 (27,1) (25,9) -4,6 

Variação Cambial¹  (34,6) (1,0) 1,7 -105,0 -280,4 (39,4) 0,8 -102,0 

Total (38,9) (8,0) (6,7) -82,7 -15,4 (53,9) (14,7) -72,7 
 
 ¹ Inclui os efeitos das operações de hedge cambial 

 

Conforme já mencionado nos press releases de resultados dos últimos períodos, em função da maior 
volatilidade do dólar apresentada no início de 2009, decidimos, dentro da nossa política de cobertura 
cambial, travar em reais os fluxos de importação de matéria prima dos grandes projetos de governo 
através da contratação de NDFs, para proteger a companhia de eventuais aumentos da taxa de câmbio e 
estabilizar a rentabilidade desses projetos. As NDFs estão sendo renovadas de forma a assegurar a 
cobertura cambial de acordo com o cronograma de importações de insumos relativos aos projetos em 
questão.  

Foi registrado ganho de R$ 1,5 milhão no 1S10 e perda de R$ 50,6 milhões em 2009, com as NDFs 
relativas a esses projetos, sendo estas perdas concentradas principalmente no 2T09 e 3T09. É importante 
salientar que a manutenção da cotação do dólar em níveis inferiores aos do início de 2009 está 
compensando essas perdas com ganhos no EBITDA, à medida em que as entregas dos equipamentos 
estão ocorrendo, uma vez que esses contratos foram precificados com uma maior estimativa de câmbio. A 
tabela a seguir apresenta uma estimativa dessa compensação, contemplando os efeitos das alterações de 
cronogramas de entregas dos equipamentos e levando-se em consideração diferentes cenários para a 
taxa de câmbio para os períodos futuros.  
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Estimativa do Impacto da Variação 
Cambial nos Grandes Projetos de 
Governo (R$ milhões)¹ 

Taxa de Câmbio 
para Períodos 
Futuros (R$) 

2009R 1T10R 2T10R 1S10R 
3T10E 

em 
diante 

Total 

Resultado NDFs Contabilizado  
 

1,8015² 
 

(50,6) 1,5 (0,0) 1,5 - (49,1) 

Recuperação Estimada no EBITDA 7,6 17,8 17,9 35,7 5,8 49,1 

Efeito Líquido (43,0) 19,3 17,9 37,2 5,8 - 

        
Resultado NDFs Contabilizado  

 
1,6500 

 

(50,6) 1,5 (0,0) 1,5 (1,4) (50,5) 

Recuperação Estimada no EBITDA 7,6 17,8 17,9 35,7 7,2 50,5 

Efeito Líquido (43,0) 19,3 17,9 37,2 5,8 - 

        
Resultado NDFs Contabilizado  

 
1,9000 

 

(50,6) 1,5 (0,0) 1,5 0,9 (48,2) 

Recuperação Estimada no EBITDA 7,6 17,8 17,9 35,7 4,9 48,2 

Efeito Líquido (43,0) 19,3 17,9 37,2 5,8 - 

1 
Para o contrato do MEC, foi considerado apenas o volume original de 171 mil desktops e 323 mil monitores 

² Cotação da PTAX Venda de R$ 1,8015 em 30/06/2010 
 

Ressaltamos que os cronogramas de entrega poderão sofrer novas alterações. 

 

4.3) LUCRO LÍQUIDO 

O lucro líquido registrou R$ 30,2 milhões no 2T10, crescimento de 148,5% em relação ao 2T09, 
correspondendo a uma margem líquida de 5,1%, crescimento de 2,8 p.p. na comparação anual. No 
acumulado do ano, o lucro líquido totalizou R$ 68,0 milhões, crescimento de 229,2% em relação ao 1S09 e 
correspondendo a uma margem líquida de 6,1 p.p.. Cumpre lembrar que o lucro líquido em 2010 está 
sendo influenciado pelas entregas ao projeto do MEC, conforme podemos observar na tabela a seguir. 

 

Lucro Líquido                                  

(R$ milhões) 

 

2T09 

 

1T10 

 

2T10 

Var% 

2T10x2T09 

Var% 

2T10x1T10 

 

1S09 

 

1S10 

Var% 

1S10x1S09 

Lucro Líquido Contábil 6,9 35,4 25,3 268,4 -28,4 11,4 60,7 430,3 

(+) Subvenção p/ 
Investimento     
contabilizada como 
Receita Diferida  

     no Passivo 

5,5 3,3 5,7 3,2 74,3 9,9 8,9 -9,4 

(-) Amortização de Receita 
Diferida  

(0,2) (0,8) (0,8) 274,3 0,1 (0,6) (1,6) 149,5 

Lucro Líquido Ajustado 12,2 37,8 30,2 148,5 -20,1 20,7 68,0 229,2 

MARGEM LÍQUIDA (%) 2,4 7,1 5,1 +2,8 p.p. -2,0 p.p. 2,2 6,1 +3,8 p.p. 

         
Estimativa Desconsiderando Efeito Cambial 
dos Grandes Projetos de Governo 

      

Lucro Líquido 32,0 27,5 25,1¹ -21,5 -8.8 41,2 52,6¹ 27,5 

MARGEM LÍQUIDA (%) 6,2 5,2 4,2 -2,0 p.p. -0,9 p.p. 4,5 4,7 0,2 p.p. 

¹ Considera o efeito no EBITDA, os ganhos com NDFs, a variação do custo dos componentes e o imposto de renda e a CSSL 
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4.4) EBITDA 

O EBITDA totalizou R$ 54,8 milhões no 2T10, crescimento de 45,4% em relação ao 2T09 e redução de 
15,3% na comparação com o 1T10. A margem EBITDA registrou 9,3%, crescimento de 2,0 p.p. na 
comparação anual e redução de 2,9 p.p. em relação ao 1T10. 

 

EBITDA                                 
(R$ milhões) 

 

2T09 

 

1T10 

 

2T10 

Var% 

2T10x2T09 

Var% 

2T10x1T10 

 

1S09 

 

1S10 

Var% 

1S10x1S09 

Lucro (Prejuízo) Líquido 12,2 37,8 30,2 148,5 -20,1 20,7 68,0 229,2 

(-) Depreciação e Amortização (6,5) (4,2) (6,1) -6,4 45,3 (11,1) (10,3) -7,3 

(-) Resultado Financeiro (38,9) (8,0) (6,7) -82,7 -15,4 (53,9) (14,7) -72,7 

(-) Imposto de Renda e 
Contribuição Social 

19,9 (14,7) (11,7) -158,9 -20,0 39,8 (26,4) -166,4 

EBITDA 37,7 64,7 54,8 45,4 -15,3 45,9 119,5 160,4 

MARGEM EBITDA (%) 7,3 12,2 9,3 +2,0 p.p. -2,9 p.p. 5,0 10,6 +5,7 p.p. 

         

Estimativa Desconsiderando Efeito Cambial 
dos Grandes Projetos de Governo 

      

EBITDA 32,7¹ 50,5¹ 47,0¹ 43,6 -6,9 40,8 97,6 139,1 

MARGEM EBITDA (%) 6,3 9,5 8,0 +1,6 p.p. -1,6 p.p. 4,4 8,7 +4,3 p.p. 

¹ Considera o efeito no EBITDA e a variação do custo dos componentes 
 

 
4.5) ICMS e a Subvenção para Investimento 

A redução do ICMS provida pelo Estado do Paraná nos permite crédito que reduz esta despesa para uma 
alíquota efetiva de 3% sobre a receita com a venda de PCs, mas exige em contrapartida a esse benefício, 
que a empresa realize investimentos no Estado do Paraná. A partir da introdução da Lei 11.638/07, a 
Subvenção para Investimentos passou a transitar no resultado da companhia, sendo que a parcela 
correspondente ao montante restante necessário para fazer frente ao total da obrigação de investimento 
em P&D foi contabilizada como passivo circulante, a qual será reconhecida no resultado na medida em 
que tais investimentos sejam amortizados. 

No 2T10, a companhia apurou R$ 69,3 milhões como Subvenção para Investimentos, sendo: (i) R$ 64,4 
milhões considerados como resultado; (ii) R$ 5,7 milhões  contabilizados como passivo circulante; e (iii) na 
demonstração de resultado contábil também foi contabilizada a parcela de R$ 0,8 milhão proveniente de 
amortização de receita diferida no passivo circulante até 31/03/2010. Para facilitar o entendimento sobre a 
contabilização da Subvenção para Investimentos nas demonstrações financeiras apresentadas à CVM, 
apresentamos a tabela a seguir: 
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* Conforme apresentado à CVM 

 

* Conforme apresentado à CVM 

 

ATENÇÃO: Neste documento, a receita líquida, as contas de lucro e o EBITDA são ajustados pela 
totalidade da Subvenção para Investimentos provenientes das vendas do 2T10 e 1S10 (R$ 69,3 milhões e 
R$ 133,7 milhões), conforme nota explicativa na página 1. 

 

Demonstrações de Resultado  

(R$ milhões) 

Sem Ajuste Com Ajuste 

2T10 1S10 2T10 1S10 

Receita Líquida 586,6 1.116,2 591,5 1.122,8 

Lucro Líquido 25,3 61,5 30,2 68,0 

EBITDA 49,9 112,9 54,8 119,5 

 

 

5) FLUXO DE CAIXA E DÍVIDA LÍQUIDA 

 
No 2T10, a geração de caixa operacional totalizou R$ 65,6 milhões, crescimento de 278,6% na 
comparação anual, influenciado pelo início do recebimento de pagamentos relativos às entregas do projeto 
junto ao MEC. No acumulado do ano, a geração operacional de caixa ficou negativa em R$ 60,0 milhões, 
em função do maior consumo de capital de giro, principalmente relacionado às fortes entregas para 
clientes de governo no período, cujos prazos de recebimento são substancialmente superiores ao 
praticados no mercado de varejo. Também contribuiu para esse movimento os maiores níveis de estoque 
em relação ao observado historicamente, devido à menor produtividade industrial registrada no 4T09, 
quando ocorreu a entrada em operação do projeto ERP em conjunto com a implementação do aumento de 
capacidade produtiva e do lançamento da nova linha de produtos. Ao final do 2T10, já foi possível observar 
o início da tendência de normalização dos níveis de estoques. 

 

 

2T10 

Receita Diferida 
(Passivo) 

Total da Conta 
em 31/03/2010* 

Amortizada no 2T10 
Retida no 

2T10 
Total da Conta 
em 30/06/2010* 

R$ milhões 22,5 (0,8) 5,7 27,4 

     
Reconhecida no 
Resultado 

Total Subvenção 
2T10 

Receita Diferida de Períodos 
Anteriores e Realizada no 2T10 

Retida no 
2T10 

Total da Conta 
no 2T10* 

R$ milhões 69,3 0,8 (5,7) 64,4 

1S10 

Receita Diferida 
(Passivo) 

Total da Conta 
em 31/12/2009* 

Amortizada no 1S10 
Retida no 

1S10 
Total da Conta 
em 30/06/2010* 

R$ milhões 20,1 (1,6) 8,9 27,4 

     
Reconhecida no 
Resultado 

Total Subvenção 
1S10 

Receita Diferida de Períodos 
Anteriores e Realizada no 1S10 

Retida no 
1S10 

Total da Conta 
no 1S10* 

R$ milhões 133,7 1,6 (8,9) 126,4 




