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2007. Este aumento é resultado do maior volume de descontos e taxa Fistel,
como conseqüência do aumento da carteira de clientes. No quarto trimestre, o
custo de aquisição por cliente atingiu R$130, o menor valor do ano.
Os custos de retenção atingiram R$56,0 milhões em 2007, queda de 12,1% em
relação aos R$63,7 milhões registrados em 2006. Esta queda é resultado das des-
pesas mais eficientes com pessoal e programa de relacionamento, sem prejuízo
da redução na taxa de cancelamento dos clientes. No quarto trimestre, o custo de
retenção atingiu R$12,3 milhões, o mais baixo no ano, evidenciando a melhor efi-
ciência das ações comerciais e a racionalização das despesas de retenção.

Custos de Aquisição
1T07 2T07 3T07 4T07

Custo de Aquisição por Cliente (R$) 139 141 142 130

Inadimplência
Em 2007, a inadimplência foi reduzida em 20,3%, de R$16,3 milhões em 2006 para
R$13,0 milhões em 2007. Esta redução é conseqüência do estabelecimento de regras
para a aquisição de clientes focadas em análise de crédito, de incentivos adequados
aos canais de distribuição e da aplicação de novas ações de cobrança. Como percen-
tual da receita líquida de serviços, a inadimplência atingiu 2,8% em 2007, uma redu-
ção de 1,4 ponto percentual em relação aos 4,2% registrados no ano anterior.

Rentabilidade
O LAJIDA (Lucro Operacional Antes de Juros, Impostos, Depreciação e Amortiza-
ção) de 2007 atingiu R$145,8 milhões, o que equivale a 31,5% sobre a receita
líquida de serviços ou 29,9% sobre a receita líquida total e muito acima do valor
registrado em 2006. O LAJIDA foi positivamente impactado pela reversão de pro-
visão de ICMS no Estado do Pará no valor de R$26,6 milhões (líquido da provisão
de honorários de advogados).

LAJIDA (R$ milhões)
1T07 2T07 3T07 4T07

LAJIDA (R$ milhões) 28,6 29,2 26,8 61,2
% sobre receita líq. serviços 26,4% 25,9% 23,3% 48,3%

Demonstrativo LAJIDA - Consolidado (R$ mil)
2006 2007

Lucro (Prejuízo) operacional (127.579) 7.795
Receitas financeiras (11.556) (9.316)
Despesas financeiras 87.622 72.389
Despesa (receita) com variação cambial (21.345) (35.048)
Depreciação e amortização 110.906 109.943
LAJIDA 38.048 145.763

Resultado líquido
O resultado líquido registrado em 2007 foi de R$5,7 milhões (R$0,968 por ação).

Depreciação e amortização
Em 2007, as despesas com depreciação e amortização atingiram R$109,9
milhões, resultado 0,9% abaixo dos R$110,9 registrados em 2006.

Situação financeira
A Companhia chegou ao final de 2007 com um saldo de endividamento total de
R$ 146,8 milhões, sendo sua totalidade contratada em dólar norte-americano. Da
dívida denominada em moeda estrangeira, 100,0% estava protegida por opera-
ções de hedge, que têm o objetivo de reduzir os riscos cambiais.

Vencimento da dívida Valor (R$ milhões) % denominado em US$

2008 76,0 100%
2009 70,8 100%

No final de 2007, o endividamento total estava parcialmente compensado pelos
recursos disponíveis em caixa (disponibilidades e investimentos de curto prazo)
no valor de R$29,9 milhões, mas sob impacto das contas a pagar de operações de
hedge no valor de R$50,7 milhões, resultando em uma dívida líquida de R$167,7
milhões.

Endividamento (R$ milhões)
2003 2004 2005 2006 2007

Dívida total 258,3 285,7 248,3 235,1 146,8
Dívida líquida 243,4 199,6 222,4 223,8 167,7
% da dívida total em US$ 60% 82% 99,5% 100% 100%
% da dívida total em US$ protegida
(com hedge) 100% 56% 91% 79% 100%
% da dívida total em cesta de moedas 15% 6% 0,5% – –
% da dívida total em US$ e cesta de
moedas 74% 88% 100% 100% 100%
% da dívida total em US$ e cesta de
moedas
protegida (com hedge) 90% 52% 90% 79% 100%

A melhoria do desempenho da Companhia pode ser evidenciada pelo indicador
dívida líquida / LAJIDA que foi reduzido de 5,88 em 2006 para 1,15 em 2007 e
pelo índice de cobertura de juros (LAJIDA / juros pagos) que evoluiu de 1,7 em
2006 para 7,8 em 2007.

Indicadores de Cobertura e Liquidez
2003 2004 2005 2006 2007

Dívida líquida/LAJIDA 1,62 1,84 1,78 5,88 1,15
Dívida líquida/ativo total 38% 25% 32% 35% 33%
Índice de cobertura de juros 4,9 5,2 6,1 1,7 7,8
Índice de liquidez corrente 0,6 0,8 0,8 0,5 0,7

O fluxo de caixa livre em 2007 foi positivo em R$55,3 milhões comparado ao valor
negativo de R$37,2 milhões registrado em 2006. Essa diferença é conseqüência,
principalmente, do aumento do LAJIDA.

Fluxo de Caixa Livre (R$ milhões)
2003 2004 2005 2006 2007

LAJIDA 153,3 107,8 125,0 38,0 145,8
Investimentos (26,2) (152,0) (65,2) (51,3) (28,0)
Impostos (4,5) 0,7 5,3 25,8 –
Despesa financeira líquida (30,0) (6,2) (23,6) (60,1) (42,7)
Variação do capital de giro (24,9) 110,3 (25,7) 10,4 (19,8)
Fluxo de caixa livre 67,7 60,6 15,8 (37,2) 55,3
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