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TELEFONE:
Dial–in com conexões no Brasil: 
+55 11 3193-1001 ou +55 11 2820-4001
Dial-in com conexões nos Estados 
Unidos: +1 646 828-8246
www.brf-br.com/ri

CONTATOS RI:
Lorival Luz
Diretor Presidente Global,
Diretor Vice-Presidente Financeiro 
e Relações com Investidores

+55 11 2322 5377
acoes@brf-br.com 

VALOR DE MERCADO
R$19,5 bilhões
US$5,5 bilhões

COTAÇÕES
BRFS3 R$24,00
BRFS US$6,85
Data: 10.05.2018

AÇÕES EMITIDAS:
812.473.246 ações ordinárias
1.333.701 ações em tesouraria
Base: 31.03.2018

WEBCAST
Data: 11.05.2018
10:00 – Horário Brasil
Português (com tradução 
simultânea para o Inglês)
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CARTA DE
ABERTURA

Senhores acionistas,

Ao divulgar os resultados do primeiro trimestre de 
2018, a BRF sinaliza um novo período à frente. 
Apesar do início de ano conturbado, a Companhia 
passou por mudanças de gestão que terão reflexo 
positivo para o negócio e, consequentemente, para 
toda a cadeia produtiva, funcionários e ampla gama 
de parceiros que ajudaram a construir a nossa 
história. Este balanço já aponta para alguns avanços 
operacionais relevantes, como a recuperação da 
rentabilidade e das vendas.

Os volumes comercializados cresceram quase 6% 
no período, liderados especialmente pelo 
segmento de produtos in natura. A expansão levou 
ao aumento da receita líquida de 5%. O desempenho 
no mercado interno foi destaque e mais do que 
compensou a retração nas vendas internacionais, 
prejudicadas pelas limitações impostas pela Rússia 
e Europa. Assunto, aliás, que tem recebido toda a 
nossa atenção e também de nossas autoridades.

No Brasil, o volume de vendas atingiu um acréscimo 
em torno de 10% no trimestre, com alta de mais de 
20% na categoria in natura. A melhora na execução 
comercial, maior número de pontos de vendas e 
ganho de market share foram preponderantes 
neste avanço. Neste sentido, vale ressaltar os 
investimentos em marketing com as campanhas 
das marcas Qualy – “A Vida Mais Qualy”, retratando a 
família contemporânea brasileira, e Perdigão – “É 
Brasa”, com foco na torcida brasileira.

Houve, também, ganhos importantes na OneFoods, 
que apresentou expansão de preços e rentabilidade. 
A normalização dos estoques propiciou a 
recuperação dos preços em dólar no mercado local. 

No segmento Internacional, os destaques foram 
China, com expansão de volumes, e África e Europa, 
que, a despeito de menores volumes comercializados, 
apresentaram preços médios maiores.

Embora a BRF ainda não tenha sido notificada 
oficialmente da decisão da Comissão Europeia a 
respeito da exclusão de 12 das nossas plantas da lista 
de estabelecimentos aprovados para exportação de 
carne de frango para o bloco europeu, a Companhia 
vem mantendo diálogos com os órgãos de apelação, 
com especial envolvimento de representantes do 
Ministério da Agricultura, Pecuária e Abastecimento, 
além da diplomacia  brasileira.

Enquanto se empenha na busca de uma solução, a 
BRF já se prepara para alguns ajustes, dando início a 
iniciativas para equilibrar a oferta de produtos, 
como férias coletivas em 5 fábricas. Essa preparação 
dará mais agilidade no planejamento de nossa área 
produtiva para eventuais alterações na dinâmica 
comercial. Durante o ano de 2017, a BRF 
comercializou entre 5 e 6% de seu montante global 
no bloco europeu. Desse percentual, 
aproximadamente 65% teve o Brasil como origem.

A estrutura de capital e desalavancagem financeira 
são temas centrais neste contexto de recuperação, 
sendo o alongamento do perfil de endividamento, o 
rigor na alocação de capital e a busca incessante por 
eficiência operacional – por exploração de 
oportunidades de negócios e redução de custos – os 
principais direcionadores e balizadores desta jornada.

Alguns esforços nesse sentido já são visíveis: no 
primeiro trimestre de 2018, o nível de despesas 

SG&A foi um dos menores desde 2014, o que 
contribuiu para a expansão do EBITDA, tanto em 
números absolutos quanto margens.

Importante lembrar que a BRF segue comprometida 
com os seus valores, como a busca incessante da 
qualidade em seus produtos e o constante 
aprimoramento em todos os processos. Merecem 
especial atenção questões como compliance, além 
de saúde, segurança e meio ambiente (SSMA) e 
segurança alimentar. Essas políticas fazem parte de 
nossa identidade e são inegociáveis.

Os próximos trimestres serão extremamente 
desafiadores. Temas importantes, como os 
elencados acima e uma conjuntura setorial adversa, 
poderão influenciar os resultados do ano. No 
entanto, todo o corpo de executivos, sob a liderança 
do novo Conselho de Administração, está dedicado 
e motivado a retomar o trilho do crescimento. 
O novo Presidente do Conselho de Administração, 
Pedro Parente, e os demais membros do colegiado 
já demonstraram o seu total comprometimento 
com a construção de um novo momento para a 
Companhia.
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Lorival Nogueira Luz Jr. 
Diretor Presidente Global, Vice-Presidente 

Financeiro e Relações com Investidores
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DESTAQUES
FINANCEIROS

•  Crescimento de 9,9% nas vendas de produtos in natura e de 1,0% nos processados no comparativo a/a. Considerando o 
volume agregado global, a expansão foi de 5,7% em relação ao 1T17.

•  A Receita Operacional Líquida atingiu R$8.203 milhões, uma expansão de 5,0% em relação ao 1T17. A redução de 0,7% do 
preço médio reflete uma maior contribuição de produtos in natura no mix comercializado no 1T18.

• Lucro bruto de R$1,5 bilhões no 1T18 (+11,7% a/a), com Margem Bruta de 18,7%, 1,1 p.p. acima do 1T17.
 
•  Foco no controle de despesas, sendo que o SG&A dos últimos 12 meses atingiu 15,9% em relação à ROL, um dos níveis 

mais baixos desde 2014.

•  EBITDA ajustado de R$802 milhões e margem EBITDA ajustada de 9,8%, um incremento de 40,7% e 2,5 p.p. em relação 
ao 1T17, respectivamente.

•  Prejuízo Líquido de R$114 milhões e margem líquida de -1,4% no 1T18, uma redução de 60,2% e 2,3 p.p. em relação ao 
1T17, respectivamente.

  
• Capex de R$467 milhões no 1T18. 

•  A média do ciclo financeiro no 1T18 totalizou 35,3 dias, redução de 3,9 e de 2,8 dias em comparação à média do 4T17 e 
1T17 respectivamente.

•  Fluxo de Caixa Livre (FCFF) negativo em R$238 milhões no 1T18, uma melhora de R$1,4 bilhão frente ao consumo de 
caixa reportado no 1T17.

• Posição de caixa de R$ 7,274 milhões e alavancagem de 4,4x no 1T18.

Re
la

tó
rio

 d
a 

Ad
m

in
is

tr
aç

ão
 d

os
 R

es
ul

ta
do

s 
do

 P
rim

ei
ro

 Tr
im

es
tr

e 
de

 2
01

8



06

Re
la

tó
rio

 d
a 

Ad
m

in
is

tr
aç

ão
 d

os
 R

es
ul

ta
do

s  
do

 P
rim

ei
ro

 Tr
im

es
tr

e 
de

 2
01

8
EBITDA Ajustado
Em consonância com a Instrução CVM 527/2012, a qual permite às Companhias divulgarem a composição do EBITDA utilizando itens 
derivados das Demonstrações Financeiras auditadas e que contribuam com o entendimento do potencial de geração bruta operacional 
de caixa, a BRF, a partir do 4T17, introduziu (adicionou) o conceito de EBITDA Ajustado em seu material de divulgação, como parte do 
processo de avaliação de performance dos negócios estabelecido pela Administração. A intenção da Companhia é prover mais detalhes 
sobre os efeitos que impactam suas atividades e como a mesma avalia suas linhas de negócio. As informações comparativas dos itens de 
ajuste foram obtidas das demonstrações auditadas/revisadas e publicadas em seus respectivos períodos. A introdução deste conceito 
não altera as informações contábeis já publicadas conforme legislação vigente, apenas as complementa. 

A Companhia apresenta abaixo a reconciliação do EBITDA para o EBITDA Ajustado e a natureza dos itens de reconciliação:

A Companhia considerou os seguintes efeitos no cálculo do EBITDA Ajustado:

Acionistas não controladores: expurgo do valor dos acionistas minoritários sobre o lucro líquido das entidades em que possuem participação.

Operação Carne Fraca/Trapaça: (i) valores diretamente atribuíveis à operação, incluindo gastos com mídia, advogados, frete/
armazenagem/perdas com devoluções de produtos; e (ii) valor realizável de estoques: certos produtos acabados, que não puderam ser 
exportados para os destinos planejados foram utilizados como matéria-prima na produção e, portanto, passaram por um ajuste do custo 
para seu valor realizável.

Custos provenientes da alienação de negócios: ajuste de preço na alienação do segmento de lácteos quando da liberação parcial dos 
valores da escrow account e custo relacionado ao encerramento do acordo vinculado aos ativos do Termo de Compromisso de 
Desempenho (TCD).

Itens sem efeito caixa: abrangem ajustes a valor justo para atendimento às normas contábeis vigentes, os quais, no entanto, não 
contribuem na geração de caixa da Companhia. No 1T18, inclui ajuste para refletir o valor justo das florestas (ativo biológico) no montante 
de R$13 milhões. 

Recuperações tributárias: incluem ganhos decorrentes tanto do êxito em ações judiciais que pleiteavam os créditos quanto recuperações 
decorrentes de mudanças no posicionamento tributário. No 1T18, destacamos o reconhecimento de ICMS.

Dívida designada como hedge: efeitos referentes a hedge accounting das dívidas nas exportações (designado quando da contratação 
da mesma). A Companhia registrou impactos no 1T18 e observará em exercícios futuros, se for o caso, conforme o vencimento das dívidas 
designadas, impactos que serão reconhecidos na linha de Receita Bruta.

EBITDA - R$ Milhões
EBITDA 783 506 54,8% 499 56,7%

Margem EBITDA (%) 9,5% 6,5% 3,1 p.p. 5,6% 3,9 p.p.
Participação de acionistas não controladores (11) 4 n.m. (22) (53,1%)

Impactos Operação Carne Fraca/Trapaça 13 40 (67,8%) 206 (93,8%)
Alienação de negócios 28 35 (21,2%)  - n.m.
Itens sem efeito caixa (13)  - n.m. (7) 77,9%

Recuperações tributárias (21) (40) (47,6%) (37) (43,5%)
Dívida designada como Hedge Accounting 23 24 (5,4%) 6 252,7%

EBITDA Ajustado 802 570 40,7% 645 24,3%
Margem EBITDA Ajustado (%) 9,8% 7,3% 2,5 p.p. 7,2% 2,5 p.p.
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RESULTADOS 
1T18
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•  Início da comercialização dos produtos Kidelli em fevereiro de 2018, já com distribuição presente em 19 estados do país e focado nos 
canais de atacarejos e distribuidores, através de 13 Skus.

•  Lançamento das campanhas de marketing para as marcas Qualy e Perdigão. Em continuidade à campanha “Mesa Cheia” Perdigão, 
a companhia lançou a iniciativa “É Brasa”, com foco na torcida brasileira. Para Qualy, a campanha “A Vida Mais Qualy – A Série” retoma 
a tradição e qualidade da marca.

• Renúncia do Diretor Presidente Global, José A. Drummond Jr. no dia 23 de abril de 2018.

•  Eleição dos dez membros efetivos para compor o Conselho de Administração da Companhia: Srs. Augusto Marques da Cruz Filho 
(independente), Dan Ioschpe (independente), Flávia Buarque de Almeida (independente), Francisco Petros Oliveira Lima 
Papathanasiadis (independente), José Luiz Osório (independente), Luiz Fernando Furlan (independente), Pedro Pullen Parente 
(independente), Roberto Antonio Mendes (independente), Roberto Rodrigues (independente) e Walter Malieni Jr., todos com 
mandato de dois anos;

•  Eleição do Sr. Pedro Pullen Parente para o cargo de Presidente e do Sr. Augusto Marques da Cruz Filho para o cargo de Vice-Presidente 
do Conselho de Administração.

2 Em 2018, para melhor apresentação das despesas por função, a Companhia reclassificou despesas com plano de benefícios a empregados, pagamento 
baseado em ações, contingências trabalhistas (Ações Civis Públicas – ACP) e operações desativadas. Para efeito de comparabilidade com o ano anterior 
a Companhia reclassificou o montante de R$78.849 mil existente no período findo em de 31.03.17 na rubrica de outras receitas (despesas) operacionais, 
líquidas para as rubricas de (i) custo dos produtos vendidos no montante de R$73.562 mil, (ii) despesas com vendas no montante de R$4.122 mil e (iii) 
despesas administrativas no montante de R$1.165 mil. No site de Relações com Investidores da BRF (ri.brf-global.com) encontra-se a planilha de 
fundamentos com os dados dos demais trimestres de 2017 atualizados nessa nova segmentação.

Destaques do Trimestre e Eventos Subsequentes

1 Resultado por Ação (em R$) consolidado, excluindo as ações em tesouraria.

Resultado - R$ Milhões 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t

Volume (Mil, Toneladas) 1.225 1.158 5,7% 1.306 (6,2%)

Receita Líquida 8.203 7.809 5,0% 8.901 (7,8%)

Lucro Bruto2 1.537 1.376 11,7% 1.820 (15,6%)

Margem Bruta (%) 18,7% 17,6% 1,1 p.p. 20,4% (1,7) p.p.
EBIT 296 68 333,4% 0 n.m.

Margem EBIT (%) 3,6% 0,9% 2,7 p.p. 0,0% 3,6 p.p.

EBITDA 783 506 54,8% 499 56,7%
Margem EBITDA (%) 9,5% 6,5% 3,1 p.p. 5,6% 3,9 p.p.

EBITDA Ajustado 802 570 40,7% 645 24,3%
Margem EBITDA Ajustado (%) 9,8% 7,3% 2,5 p.p. 7,2% 2,5 p.p.

Lucro (Prejuízo) Líquido  (114)  (286) (60,2%)  (784) (85,5%)

Margem Líquida (%) (1,4%) (3,7%) 2,3 p.p. (8,8%) 7,4 p.p.
Resultado por ação1  (0,14)  (0,35) (60,2%)  (0,97) (85,5%)

Principais Indicadores Financeiros
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CENÁRIO 
E DINÂMICA 
SETORIAL O primeiro trimestre de 2018 foi marcado pelo aumento dos preços dos grãos, muito em função do aumento da expectativa 

de quebra da safra argentina de soja. Com uma representatividade de 46% nas exportações de farelo de soja no mundo, 
a maior seca em décadas na Argentina impactou diretamente os preços comercializados do grão.
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Assim, uma vez fortemente capitalizados por uma safra de soja bem-sucedida, os produtores brasileiros seguiram 
estocando milho em busca de melhores oportunidades de negociação, o que refletiu diretamente no preço do grão. Isso 
pode ser verificado através dos patamares de contratação da safra indicados abaixo:

Fonte: Bloomberg
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CENÁRIO 
E DINÂMICA 
SETORIAL

Como resultado, observamos os preços de milho e farelo de soja, durante o 1T18, rompendo seus níveis de preços médios 
históricos. O preço médio do milho e do farelo de soja encerraram o trimestre em R$34/saca e R$1.198/tonelada, um 
aumento de 6,5% a/a e 9,7% a/a, respectivamente.

Todavia, acredita-se na normalização do preço do milho ao longo da safrinha (Jun-Ago), em primeiro lugar pela 
expectativa de uma safra saudável, por outro, pela liquidação dos estoques para a armazenagem da nova safra. Segundo 
dados da Companhia Nacional de Abastecimento (Conab), estima-se uma produção de 62 milhões de toneladas de milho 
para a safrinha 2017/18, nível ainda muito acima do histórico de produção. Para o ano safra 2017/18, é esperado um total 
de 87 milhões de toneladas do grão (-11,7% a/a) – ainda assim, a segunda melhor safra da história no Brasil.

Apesar dos maiores preços de grãos observados ao longo do 1T18, seu impacto no custo da ração será mais evidente a 
partir do 2T18, dada a inércia proveniente do ciclo de vida do animal e dos estoques na cadeia. Assim, o Brasil manteve o 
menor custo de produção em relação a outros mercados selecionados, sendo ainda o país mais competitivo na produção 
de frango global.
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Fonte: IMEA.

Ju
l

Ag
o

Se
t

Ou
t

No
v

De
z

Ja
n

Fe
v

M
ar Ab

r

M
ai

Ju
n Ju
l

Ag
o

Se
t

Ou
t

No
v

De
z

Ja
n

Fe
v

M
ar Ab

r

M
ai

Ju
n Ju
l

100%

80%

60%

40%

20%

0%
%

 To
ta

l d
a 

Sa
fr

a

Comercialização da Safra de Milho no Brasil (MT)

2014/15 2016/172015/16 2017/18



10

Re
la

tó
rio

 d
a 

Ad
m

in
is

tr
aç

ão
 d

os
 R

es
ul

ta
do

s 
do

 P
rim

ei
ro

 Tr
im

es
tr

e 
de

 2
01

8
CENÁRIO 
E DINÂMICA 
SETORIAL

Com a maior oferta de frango no mercado doméstico, decorrente da crescente produção local e do menor volume 
exportado, os preços da proteína continuaram pressionados. Os dados da JOX Assessoria Agropecuária mostram a queda 
de 14,5% a/a no preço médio do frango inteiro no 1T18. Dessa forma, observamos a acentuação da queda da rentabilidade 
do produtor brasileiro de frango para níveis abaixo do patamar histórico, o que influenciará na decisão de produção futura 
no país.

Fonte: SECEX, JOX e BM&F.
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Os níveis de alojamento de frango no país já refletem de certa maneira esta realidade, apresentando uma desaceleração 
de 1,3% a/a no 1T18. Por outro lado, a produção de frango ainda apresentou um leve crescimento de 0,8% a/a, indicando 
que a sobre oferta ainda poderá impactar os níveis de produção.

Na perspectiva comercial, como mencionado anteriormente, o volume de embarques de frango para o mercado externo 
apresentou uma queda de 6,0% a/a no 1T18, segundo os dados da Secretaria de Comércio Exterior (SECEX). Essa redução 
foi decorrente da menor disponibilidade de carnes para a Europa/Eurásia, do menor volume exportado para o Japão e da 
maior volatilidade nos embarques para a região do Oriente Médio.
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Fonte: APINCO

Fonte: SECEX
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12 Em suma, o 1T18 foi marcado por esmorecimento no mercado japonês em função dos elevados estoques e pelos entraves 
comerciais na Europa, mas também por um mercado mais demandante na China.
 

No Japão, os preços de frango se mantiveram pressionados diante de um estoque local ainda elevado. Por outro lado, a 
China vivencia um momento setorial favorável, tanto para proteína suína quanto para a de frango, cujos níveis de preços 
continuam atraindo remessas de produtos para o país.

Na Europa, os menores volumes exportados para a região continuaram a suportar os preços de frango e peru em níveis 
atrativos. Por outro lado, o embargo das exportações brasileiras pela Rússia, que entrou em vigor em dezembro de 2017, 
impactou os volumes de suínos exportados para a região ao longo de todo o trimestre. Ainda, a eventual eliminação 
da insensibilização elétrica na fase de abate do frango halal, como possível nova exigência do mercado saudita, trouxe 
volatilidade nas exportações brasileiras para a região do Oriente Médio.
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Fonte: SECEX e ALIC.
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A Receita Líquida consolidada da Companhia totalizou R$8,2 bilhões no 1T18, um aumento de 5,0% a/a. Esse crescimento 
reflete os maiores volumes comercializados (+5,7% a/a) no Brasil, Turquia e Ásia, porém com uma ligeira queda de 0,7% 
a/a no preço médio durante o período. A melhor performance comercial na Europa (reflexo de preços praticados mais 
elevados na região) e a contínua recuperação de preços em dólar na OneFoods compensaram parcialmente a queda de 
preços no mercado doméstico, que por sua vez, continuaram pressionados por um mix de produtos composto por mais 
produtos in natura no portfólio (30,6% do portfólio total no 1T18 vs. 27,4% no 1T17). Este último grupo de produtos 
cresceu 9,9% a/a no 1T18, enquanto que o volume de produtos processados apresentou expansão de 1,0% durante o 
mesmo período, considerando os volumes consolidados.

Receita Operacional Líquida (ROL)
Volumes - Mil Toneladas 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t

Aves (In Natura) 559 493 13,5% 552 1,3%
Suínos e outros (In Natura) 74 84 (11,7%) 77 (3,8%)

Processados 504 499 1,0% 586 (13,9%)
Outras Vendas 87 83 5,4% 91 (3,8%)

Total 1.225 1.158 5,7% 1.306 (6,2%)
ROL - R$ Milhões 8.203 7.809 5,0% 8.901 (7,8%)

Preço Médio (ROL) 6,70 6,74 (0,7%) 6,82 (1,8%)

Lucro Bruto - R$ Milhões 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t
Lucro Bruto 1.537 1.376 11,7% 1.820 (15,6%)

Margem Bruta (%) 18,7% 17,6% 1,1 p.p. 20,4% (1,7) p.p.

CPV - R$ Milhões 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t
Custo do Produto Vendido (6.666) (6.433) 3,6% (7.081) (5,9%)

R$/kg 5,44 5,55 (2,0%) 5,42 0,4%

Atingimos uma Margem Bruta de 18,7% no 1T18, uma aceleração de 1,1 p.p. na comparação anual, principalmente 
impactada pela melhor performance operacional das unidades de negócio OneFoods e Internacional. 

O aumento de 3,6% registrado nos custos na comparação anual reflete os maiores volumes comercializados. O CPV médio 
apresentou redução de 2,0% a/a refletindo os menores custos do animal vivo, reflexo dos preços de grãos observados no 
ano de 2017, porém, os custos com ociosidade e perdas compensaram parte dos ganhos apresentados.

Lucro Bruto

Custo dos Produtos Vendidos
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RESULTADO 
CONSOLIDADO 
1T18

As despesas com vendas aumentaram 4,3% na comparação anual. Considerando que parte dessas despesas estão 
diretamente atreladas aos maiores volumes vendidos, a parcela variável das despesas com vendas aumentou, em termos 
médios, 10,1% na comparação. Esse aumento está relacionado a dois principais impactos: (i) aumento de preços no frete 
que ocorreram mais fortemente no final de 2017; e (ii) ampliação na malha logística dado o maior número de pontos de 
vendas. A parcela fixa das despesas com vendas registrou ligeira queda de 1,5% em função de postergação de algumas 
iniciativas de marketing e trade marketing para após o 1T18, dada a sazonalidade usualmente mais fraca que marca o 
primeiro trimestre.

As despesas administrativas e honorários registraram alta de 2,2% na comparação anual, basicamente pelo repasse de 
inflação do período.

No 1T18, as despesas operacionais totais como % da ROL atingiram 15,4%, 0.1 p.p. abaixo na comparação anual. 
O SG&A LTM da Companhia como % da ROL atingiu aproximadamente 15,9% em 1T18, 0,4 p.p. menor na comparação anual.

Despesas Operacionais
Despesas Operacionais - R$ Milhões 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t

Despesas com Vendas  (1.134)  (1.087) 4,3%  (1.358) (16,5%)
% sobre a ROL (13,8%) (13,9%) 0,1 p.p. (15,3%) 1,4 p.p.

Despesas Administrativas e Honorários  (133)  (130) 2,2%  (149) (10,7%)
% sobre a ROL (1,6%) (1,7%) 0,0 p.p. (1,7%) 0,1 p.p.

Despesas Operacionais Totais  (1.267)  (1.217) 4,1%  (1.507) (15,9%)
% sobre a ROL (15,4%) (15,6%) 0,1 p.p. (16,9%) 1,5 p.p.
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% ROL Média

 SG&A LTM - %ROL
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Média: 16,24%
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EBITDA Ajustado

No 1T18, totalizamos um resultado líquido positivo de R$21 milhões na linha de Outros Resultados Operacionais, uma 
redução de R$119 milhões a/a. O resultado reflete, principalmente: (i) reversões de contingências tributárias e cíveis 
no montante de R$22 milhões; (ii) reversão de outras provisões reconhecidas em 2017 no montante de R$33 milhões; e 
(iii) R$13 milhões em despesas excepcionais (consultorias, escritório de advocacia, etc.) relacionadas à Operação Trapaça.

Outros Resultados Operacionais
Outros Resultados Operacionais

R$ Milhões 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t

Outras Receitas Operacionais 100 64 54,3% 96 3,8%
Outras Despesas Operacionais  (79)  (163) (51,6%)  (414) (81,0%)
Outros Resultados Operacionais 21  (98) n.m.  (318) n.m.

% sobre a ROL 0,3% (1,3%) 1,5 p.p. (3,6%) 3,8 p.p.

EBITDA - R$ Milhões 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t
Lucro (Prejuízo) Líquido Consolidado (114) (286) (60,2%) (784) (85,5%)

Imposto de Renda e Contribuição Social (107) (59) 83,3% 161 n.m
Financeiras Líquidas 517 413 25,3% 623 (17,1%)

Depreciação e Amortização 487 438 11,3% 499 (2,5%)
EBITDA 783 506 54,8% 499 56,7%

Margem EBITDA (%) 9,5% 6,5% 3,1 p.p. 5,6% 3,9 p.p.
Participação de acionistas não controladores (11) 4 n.m. (22) (53,1%)

Impactos Operação Carne Fraca/Trapaça 13 40 (67,8%) 206 (93,8%)
Alienação de negócios 28 35 (21,2%)  - n.m.
Itens sem efeito caixa (13)  - n.m. (7) 77,9%

Recuperações tributárias (21) (40) (47,6%) (37) (43,5%)
Dívida designada como hedge accounting 23 24 (5,4%) 6 252,7%

EBITDA Ajustado 802 570 40,7% 645 24,3%
Margem EBITDA Ajustado (%) 9,8% 7,3% 2,5 p.p. 7,2% 2,5 p.p.
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O EBIT totalizou R$296 milhões no 1T18, um crescimento de R$228 milhões a/a, refletindo o maior lucro bruto, as 
menores despesas de SG&A, bem como as menores despesas operacionais excepcionais no período, como mencionados 
anteriormente.

Resultado Operacional (EBIT)
EBIT - R$ Milhões 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t

Lucro Bruto 1.537 1.376 11,7% 1.820 (15,6%)
Despesas Operacionais  (1.267)  (1.217) 4,1%  (1.507) (15,9%)

Outros Resultados 21  (98) n.m.  (318) n.m.
Equivalência Patrimonial 6 8 (26,8%) 6 (2,0%)

EBIT 296 68 333,4% 0 n.m.
Margem EBIT (%) 3,6% 0,9% 2,7 p.p. 0,0% 3,6 p.p.

O EBITDA Ajustado do 1T18 totalizou R$802 milhões, 40,7% maior na comparação anual. A margem totalizou 9,8%, 
2,5 p.p. acima a/a. Este resultado reflete basicamente (i) a melhora da margem bruta, muito em função da queda do 
preço dos grãos no comparativo 1T18 vs. 1T17; e (ii) o melhor controle das despesas de SG&A, apresentando um dos 
menores níveis desde 2014.

Resultado Financeiro
Resultado Financeiro - R$ Milhões 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t

Receitas Financeiras 385 526 (26,7%) 330 16,7%
Despesas Financeiras  (902)  (938) (3,8%)  (953) (5,4%)

Resultado Financeiro Líquido  (517)  (413) 25,3%  (623) (17,1%)

No 1T18, o Resultado Financeiro Líquido foi negativo em R$517 milhões. Os principais componentes foram agrupados nas 
categorias a seguir:

(i) Juros líquidos, relacionados à dívida e caixa, de R$ 268 milhões no 1T18. O melhor resultado em relação ao trimestre 
passado decorre principalmente de um custo médio da dívida inferior, em parte explicado por um CDI acumulado menor 
no período;

(ii) Resultado negativo de ajuste a valor presente (AVP) de R$77 milhões. O AVP segrega a parcela de receita/despesa 
financeira da estrutura dos negócios com clientes/fornecedores. Este montante é compensado na receita operacional;

RESULTADO 
CONSOLIDADO 
1T18
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Lucro (Prejuízo) Líquido Consolidado
Lucro (Prejuízo) Líquido - R$ Milhões 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t

Lucro (Prejuízo) Líquido Consolidado  (114)  (286) (60,2%)  (784) (85,5%)
Margem Líquida (%) (1,4%) (3,7%) 2,3 p.p. (8,8%) 7,4 p.p.
Resultado por ação1  (0,14)  (0,35) (60,2%)  (0,97) (85,5%)

A Companhia apurou um prejuízo líquido de R$114 milhões no 1T18, o qual foi impactado principalmente: (i) por uma 
receita de R$107,4 milhões de IR, reflexo do ajuste de alíquota efetiva estimada para o ano de 2018; e (ii) pelo ajuste de 
marcação a mercado do Total Return Swap, de -R$176 milhões, conforme explicado no item Resultado Financeiro acima.

(iii) Despesas com juros e/ou correção monetária sobre direitos, obrigações, impostos e outros, de R$10 milhões. 
O resultado do 1T18 apresentou uma melhora em relação ao trimestre anterior principalmente pelo reconhecimento de 
um ganho extraordinário de R$89 milhões  relacionado a uma contingência específica de mais de 20 anos.

(iv) Resultado negativo com variação cambial e outros de R$162 milhões, refletindo a dinâmica de ativos e passivos em 
moeda estrangeira da companhia, bem como ajustes a mercado de derivativos, sendo estes, essencialmente a marcação 
a mercado do instrumento derivativo Total Return Swap, conforme divulgado em Fato Relevante datado de 10 de agosto 
de 2017, impactando negativamente em R$176 milhões.

RESULTADO 
CONSOLIDADO 
1T18

1 Resultado por Ação (em R$) consolidado, excluindo as ações em tesouraria.
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DESEMPENHO
POR REGIÃO

Resultados por região 
1T18 Total Brasil OneFoods Internacional Cone Sul Outros 

Segmentos Corporate

Volumes - Mil Toneladas 1.225 545 277 276 61 65  - 

ROL (R$ Milhões) 8.203 3.746 1.838 1.824 592 203  - 

Preço Médio ROL - R$ 6,70 6,87 6,63 6,61 9,67 3,12 -

Lucro Bruto (R$ Milhões) 1.537 780 380 266 60 51  - 

Margem Bruta (%) 18,7% 20,8% 20,7% 14,6% 10,2% 24,9% -

EBIT (R$ Milhões) 296 155 57 82  (16) 37  (18)

Margem EBIT (%) 3,6% 4,1% 3,1% 4,5% (2,8%) 18,0% -

EBITDA (R$ Milhões) 783 374 157 227 2 42  (18)

Margem EBITDA (%) 9,5% 10,0% 8,5% 12,4% 0,3% 20,4% -

EBITDA Ajustado (R$ Milhões) 802 351 148 239 3 42 19

Margem EBITDA Ajustado (%) 9,8% 9,4% 8,0% 13,1% 0,5% 20,4% -
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Fechamos o 1T18 com uma melhora de volume de 9,6% a/a, com crescimento tanto na categoria in natura 
(+22,5% a/a), quanto em processados (+4,7% a/a), em linha com a estratégia de trabalhar com um portfólio de produtos 
mais adequado para a atual realidade de consumo no Brasil, melhora na execução comercial e maior disponibilidade de 
produtos in natura, dado restrições de venda para a Europa e Rússia. Além disso, o volume também foi impulsionado por 
um maior número de clientes, que atingiu 191 mil pontos de venda no 1T18, um crescimento de 13,5% a/a.

Por outro lado, o preço médio apresentou uma queda de 6,5%, refletindo o crescimento mais acelerado do volume de 
produtos in natura, cujos preços mais baixos vs. produtos processados. Analisando separadamente os negócios, apesar 
de observarmos preços ainda pressionados pelo excesso de oferta no mercado de produtos in natura, a BRF apresentou 
uma redução da ordem de 8% a/a no preço de frango, enquanto que o mercado recuou 14,5% a/a, segundo os dados JOX. 
Em relação ao mercado de suínos, os preços da Companhia apresentaram uma redução de 4,8% a/a, enquanto que o 
indicador CEPEA/ESALQ de mercado recuou 21% a/a. Dessa forma, encerramos o 1T18 com uma Receita Líquida de R$3,7 
bilhões, um incremento de 2,5% a/a.

O custo unitário médio na comparação anual se manteve estável em função da melhora dos custos dos animais, 
principalmente pelo preço dos grãos trazido do ano de 2017, porém, a dificuldade de diluir os custos fixos em função da 
ociosidade medida na produção e a mudança no mix de produção, com maior participação do in natura, compensaram 
esse efeito positivo. Dessa forma, a nossa margem bruta retraiu 5,0 p.p a/a no 1T18.

Por outro lado, nossas despesas operacionais como % da ROL melhoraram 0,7 p.p. por conta de uma gestão mais eficiente 
de despesas, mesmo com o aumento da força de venda a partir do 2H17. Além disso, o resultado foi positivamente 
impactado por recuperação de impostos e por reversão de provisões. Assim, o EBITDA Ajustado do 1T18 totalizou 
R$351 milhões, apresentando uma margem de 9,4% na região.

Brasil 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t
Volumes (Mil, Toneladas) 545 498 9,6% 591 (7,6%)

Aves (In Natura) 138 110 25,3% 121 13,9%

Suínos e outros (In Natura) 29 26 10,4% 29 0,2%

Processados 378 361 4,7% 440 (14,1%)

Receita Operacional Líquida (R$ Milhões) 3.746 3.654 2,5% 4.244 (11,7%)

Preço médio (R$/Kg) 6,87 7,34 (6,5%) 7,19 (4,4%)

Lucro Bruto (R$ Milhões) 780 942 (17,2%) 1.080 (27,8%)

Margem Bruta (%) 20,8% 25,8% (5,0) p.p. 25,5% (4,6) p.p.

EBIT (R$ Milhões) 155 307 (49,4%) 178 (12,7%)

Margem EBIT (%) 4,1% 8,4% (4,3) p.p. 4,2% (0,0) p.p.

EBITDA (R$ Milhões) 374 514 (27,2%) 433 (13,6%)

Margem EBITDA (%) 10,0% 14,1% (4,1) p.p. 10,2% (0,2) p.p.

EBITDA Ajustado (R$ Milhões) 351 496 (29,2%) 431 (18,5%)

Margem EBITDA Ajustado (%) 9,4% 13,6% (4,2) p.p. 10,2% (0,8) p.p.
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Market Share
A partir do 1T18, a Companhia passou a considerar em suas leituras de market share o canal de Atacarejo (Cash & Carry), 
canal que representa aproximadamente 20% do mercado total (share valor) e onde a BRF tem menor participação 
das vendas. Além disso, foram incluídas as seguintes categorias que anteriormente não faziam parte das leituras de 
participação de mercado, para Embutidos: linguiça frescal; para Congelados: hambúrguer, lanches prontos, tortas e 
porcionados – quibes e almondegas; para Frios: fatiados e afiambrado. Para melhor entendimento e transparência a 
todos os stakeholders, todos os dados históricos reportados neste relatório já consideram esses ajustes. 

No primeiro bimestre de 2018, a Companhia atingiu 45,7% de market share valor consolidado, um ganho de 1,1 p.p. a/a. 
Esse ganho decorreu principalmente do canal de autosserviço atacados, onde temos aprimorado significativamente 
nossa execução e presença em loja.

DESEMPENHO
POR REGIÃO
BRASIL

BRF

48,6% 47,3% 46,7% 45,8% 44,6% 45,9% 46,4% 46,6% 45,7%

1T17 3T172T17 4T17 1T184T163T162T161T16
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Fonte: Nielsen Retail Bimestral – Margarinas e Congelados (leitura de Fev/Mar); Embutidos e Frios (leitura de Jan/Fev). 

Congelados
52,5% 53,0%

49,6% 49,7% 48,7%
46,7% 47,7%

49,4% 49,1%

1T17 3T172T17 4T17 1T184T163T162T161T16

Frios
55,0%

53,4% 52,7% 53,0%
51,6% 51,3% 50,8% 50,4% 50,4%

1T17 3T172T17 4T17 1T184T163T162T161T16

62,3% 61,9%
60,4% 60,0%

57,7%
59,1% 59,9% 60,2% 59,1%

1T17 3T172T17 4T17 1T184T163T162T161T16

Margarinas

37,7% 36,9% 36,5% 35,4% 34,7%
38,0% 39,0% 39,6%

37,9%

1T17 3T172T17 4T17 1T184T163T162T161T16

Embutidos

O destaque ficou para a categoria de Embutidos, onde ganhamos 3,1 p.p. a/a,em todos os canais. Apresentamos também 
ganhos de participação de mercado em Margarinas, capturando 1,4 p.p. a/a de participação, principalmente com a marca 
Qualy no canal de autosserviço, que cresceu 4,0 p.p. a/a.

A categoria de Congelados melhorou em 0,5 p.p. a/a, com destaque para as Lasanhas Perdigão, que ganhou 17,3% 
de participação de mercado desde o seu retorno as prateleiras no mês de julho de 2017.  Por fim, a categoria de Frios 
interrompe uma tendência de queda mostrando estabilidade comparado com o último trimestre de 2017, mantendo o 
patamar de 50,4% em share valor. Isso é fruto de uma melhor execução comercial, dado que mantivemos a relatividade 
de preços quando comparado aos competidores. 
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*CFR (Custo e Frete)

OneFoods 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t
Volumes (Mil, Toneladas) 277 222 25,1% 297 (6,8%)

Aves (In Natura) 242 202 20,1% 259 (6,7%)

Outros (In Natura) 0 1 (45,0%) 0 26,9%

Processados 35 19 80,0% 38 (7,9%)

Receita Operacional Líquida (R$ Milhões) 1.838 1.316 39,6% 1.871 (1,8%)

Preço médio (R$/Kg) 6,63 5,94 11,6% 6,29 5,4%

Lucro Bruto (R$ Milhões) 380 213 78,2% 360 5,6%

Margem Bruta (%) 20,7% 16,2% 4,5 p.p. 19,2% 1,4 p.p.

EBIT (R$ Milhões) 57  (44) n.m. 36 55,0%

Margem EBIT (%) 3,1% (3,4%) 6,4 p.p. 2,0% 1,1 p.p.

EBITDA (R$ Milhões) 157 21 645,1% 135 15,9%

Margem EBITDA (%) 8,5% 1,6% 6,9 p.p. 7,2% 1,3 p.p.

EBITDA Ajustado (R$ Milhões) 148 35 326,7% 109 35,1%

Margem EBITDA Ajustado (%) 8,0% 2,6% 5,4 p.p. 5,8% 2,2 p.p.

Volume CFR* (Mil, Toneladas) 94 97 (2,5%) 116 (18,5%)

Representatividade no volume total (%) 34,1% 43,7% (9,7) p.p. 39,0% (4,9) p.p.
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A Receita Líquida de OneFoods totalizou R$1,8 bilhão no 1T18 (+39,6% a/a), impulsionada por: (i) crescimento inorgânico 
de volume, dado a aquisição de Banvit, cuja contribuição no trimestre foi de 78 mil toneladas  e; (ii) maiores preços 
médios em reais (11,6% a/a) refletindo o maior equilíbrio de oferta e demanda na região, assim como um esforço local de 
recuperação de margem.

Ao excluirmos os impactos da aquisição da Banvit, que contribuiu com R$504 milhões de ROL e R$44 milhões de 
EBITDA, OneFoods continuou registrando uma evolução nos resultados, tanto na comparação anual, quanto na 
comparação trimestral. Além do menor nível de estoque na região, o cenário incerto em torno das discussões sobre o 
uso da insensibilização elétrica dos animais impactou positivamente os preços na Arábia Saudita. Esses fatores, aliados 
à disciplina de gestão das despesas operacionais nos mercados, resultaram em uma expansão de 5,1 p.p. t/t na margem 
EBITDA Ajustada (ex-Banvit) no período.

Em relação ao market share, OneFoods perdeu 4,1p.p. a/a nos países do Golfo devido a competidores mais agressivos 
em preço. Como resultado, o market share total de OneFoods totalizou 39,6% no 1T18, mas que continua configurando 
uma ampla liderança. Apresentamos a seguir a participação de mercado em todas as categorias: (i) griller com 44,6% 
(-4,8p.p. a/a); (ii) cortes de frango com 57,7% (-6,5p.p. a/a); e (iii) processados com 20,6% (+0,2p.p. a/a).

A nossa distribuição direta (DDP), incluindo Banvit, representou 65,9% do total do volume do trimestre (+9,7 p.p. a/a), 
representando 87,3% do lucro bruto da região e com uma margem bruta média 17,1 p.p. superior comparado à distribuição 
indireta (CFR, exportação).
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*CFR (Custo e Frete)

Internacional 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t
Volumes (Mil, Toneladas) 276 331 (16,7%) 292 (5,4%)

Aves (In Natura) 167 173 (3,8%) 157 6,0%

Suínos e outros (In Natura) 32 46 (30,0%) 35 (7,7%)

Processados 54 82 (33,5%) 67 (18,3%)

Outras Vendas 22 30 (24,7%) 33 (31,4%)

Receita Operacional Líquida (R$ Milhões) 1.824 2.113 (13,7%) 1.965 (7,2%)

Preço médio (R$/Kg) 6,61 6,38 3,6% 6,74 (1,9%)

Lucro Bruto (R$ Milhões) 266 176 51,1% 316 (15,9%)

Margem Bruta (%) 14,6% 8,3% 6,2 p.p. 16,1% (1,5) p.p.

EBIT (R$ Milhões) 82  (44) n.m. 71 15,8%

Margem EBIT (%) 4,5% (2,1%) 6,6 p.p. 3,6% 0,9 p.p.

EBITDA (R$ Milhões) 227 103 119,7% 189 19,6%

Margem EBITDA (%) 12,4% 4,9% 7,5 p.p. 9,6% 2,8 p.p.

EBITDA Ajustado (R$ Milhões) 239 109 119,7% 188 27,4%

Margem EBITDA Ajustado (%) 13,1% 5,2% 8,0 p.p. 9,6% 3,6 p.p.

Volume CFR* (Mil, Toneladas) 218 259 (15,9%) 223 (2,4%)

Representatividade no volume total (%) 79,0% 78,2% 0,7 p.p. 76,5% 2,4 p.p.

No 1T18, a Receita Líquida da divisão Internacional totalizou R$1,8 bilhões, uma queda de 13,7% a/a. Encerramos o 
trimestre com uma queda de 16,7% a/a nos volumes comercializados, refletindo as restrições e limitações de volume 
na Europa e Rússia, somado a uma menor liquidação de volume na África, dada a melhor gestão de clientes, países e 
canais. Como resultado, observamos um aumento expressivo nos preços da Europa, bem como na África, suportando o 
crescimento de 3,6% a/a no preço médio do período. Este, por sua vez, foi parcialmente impactado pelos preços ainda 
pressionados no Japão, diante do elevado estoque local, e pelo excesso de oferta na Tailândia que também impactou 
negativamente os preços no país.

Em relação aos custos e despesas, os menores custos incorridos com grãos a/a, somado à racionalização da estrutura de 
gastos da divisão, possibilitou uma melhor performance operacional da região no trimestre. Assim, o EBITDA Ajustado 
atingiu R$239 milhões no 1T18, com uma margem de 13,1%, 8,0 p.p. acima na comparação anual. 

Seguem abaixo os principais destaques das sub-regiões:
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No 1T18, a Receita Líquida de Ásia apresentou um crescimento de 12,9% a/a, resultado dos maiores volumes comercializados 
na região (+13,7% a/a). O destaque ficou para a China, cujo faturamento cresceu 56,6% a/a decorrente das reversões 
intra-ciclo de suínos da Rússia. Contudo, como mencionado anteriormente, a dinâmica comercial no Japão continuou 
impactada por preços mais baixos (-12,4% a/a) diante de um estoque local ainda elevado. Apesar disso, encerramos o 
1T18 com EBITDA Ajustado de R$124 milhões (+16,0% a/a), com margem de 11,6%, 0,3 p.p. acima na comparação anual.

*CFR (Custo e Frete)

Ásia 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t
Volumes (Mil, Toneladas) 189 166 13,7% 177 6,6%

Aves (In Natura) 133 114 17,1% 121 10,3%

Suínos e outros (In Natura) 27 16 65,4% 16 67,4%

Processados 7 7 4,4% 8 (13,7%)

Outras Vendas 22 30 (24,8%) 33 (31,5%)

Receita Operacional Líquida (R$ Milhões) 1.064 943 12,9% 1.005 5,9%

Preço médio (R$/Kg) 5,63 5,68 (0,7%) 5,67 (0,6%)

Lucro Bruto (R$ Milhões) 108 106 1,9% 143 (24,5%)

Margem Bruta (%) 10,1% 11,2% (1,1) p.p. 14,2% (4,1) p.p.

EBIT (R$ Milhões) 32 37 (13,8%) 47 (32,2%)

Margem EBIT (%) 3,0% 3,9% (0,9) p.p. 4,7% (1,7) p.p.

EBITDA (R$ Milhões) 117 108 7,8% 107 9,3%

Margem EBITDA (%) 11,0% 11,5% (0,5) p.p. 10,6% 0,3 p.p.

EBITDA Ajustado (R$ Milhões) 124 107 16,0% 104 19,1%

Margem EBITDA Ajustado (%) 11,6% 11,3% 0,3 p.p. 10,3% 1,3 p.p.

Volume CFR* (Mil, Toneladas) 167 147 13,7% 154 8,3%

Representatividade no volume total (%) 88,5% 88,5% (0,0) p.p. 87,2% 1,3 p.p.
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A Receita Líquida na Europa apresentou uma contração de 39,7% a/a, em virtude da menor disponibilidade de volumes 
para a região. Os maiores entraves na sub-região da Europa, junto ao embargo Russo das exportações Brasileiras de 
suínos, continuaram impactando a indústria frigorífica no país, justificando, portanto, a queda de 56,9% a/a de nossos 
volumes.

Por outro lado, a menor disponibilidade de produtos no mercado local e a melhor execução em nossa distribuição direta 
(DDP) suportou aumentos expressivos em quase 40% a/a nos preços médios da região. Como resultado, encerramos o 
1T18 com um EBITDA Ajustado de R$81 milhões e margem de 14,4%, uma aceleração de 13,2 p.p. a/a.

*CFR (Custo e Frete)

Europa/Eurásia 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t
Volumes (Mil, Toneladas) 45 105 (56,9%) 71 (36,8%)

Aves (In Natura) 8 22 (62,7%) 10 (20,5%)

Suínos e outros (In Natura) 0 24 (98,4%) 15 (97,4%)

Processados 37 59 (37,6%) 46 (20,9%)

Receita Operacional Líquida (R$ Milhões) 560 929 (39,7%) 761 (26,5%)

Preço médio (R$/Kg) 12,39 8,86 39,9% 10,66 16,3%

Lucro Bruto (R$ Milhões) 115 41 177,5% 129 (11,0%)

Margem Bruta (%) 20,5% 4,4% 16,0 p.p. 16,9% 3,5 p.p.

EBIT (R$ Milhões) 29  (55) n.m. 9 238,5%

Margem EBIT (%) 5,3% (6,0%) 11,2 p.p. 1,1% 4,1 p.p.

EBITDA (R$ Milhões) 76 5 n.m. 58 30,5%

Margem EBITDA (%) 13,6% 0,6% 13,0 p.p. 7,7% 5,9 p.p.

EBITDA Ajustado (R$ Milhões) 81 12 575,8% 59 36,3%

Margem EBITDA Ajustado (%) 14,4% 1,3% 13,2 p.p. 7,8% 6,7 p.p.

Volume CFR* (Mil, Toneladas) 9 52 (82,8%) 26 (65,5%)

Representatividade no volume total (%) 19,7% 49,4% (29,7) p.p. 36,1% (16,4) p.p.
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A Receita Líquida de Américas apresentou uma queda de 17,9% a/a, reflexo de menores volumes comercializados na 
região (-22,5% a/a) dada a menor disponibilidade de crédito para alguns países da região. Por outro lado, conseguimos 
aumentar nossos preços médios em 6,0% a/a através de melhor execução comercial. Dessa forma, a margem EBITDA 
Ajustada do trimestre apresentou uma melhora de 1,6 p.p. a/a para 11,2% no 1T18.

*CFR (Custo e Frete)

Américas 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t
Volumes (Mil, Toneladas) 13 17 (22,5%) 14 (3,1%)

Aves (In Natura) 12 15 (22,5%) 12 (5,0%)

Suínos e outros (In Natura) 1 0 48,1% 0 31,6%

Processados 1 2 (38,8%) 1 5,0%

Receita Operacional Líquida (R$ Milhões) 81 99 (17,9%) 81 0,2%

Preço médio (R$/Kg) 6,01 5,67 6,0% 5,82 3,4%

Lucro Bruto (R$ Milhões) 11 12 (12,7%) 12 (6,9%)

Margem Bruta (%) 13,4% 12,6% 0,8 p.p. 14,4% (1,0) p.p.

EBIT (R$ Milhões) 4 3 16,0% 2 108,7%

Margem EBIT (%) 4,3% 3,1% 1,3 p.p. 2,1% 2,3 p.p.

EBITDA (R$ Milhões) 9 9 (5,1%) 5 73,3%

Margem EBITDA (%) 10,8% 9,3% 1,4 p.p. 6,2% 4,5 p.p.

EBITDA Ajustado (R$ Milhões) 9 9 (3,9%) 5 75,0%

Margem EBITDA Ajustado (%) 11,2% 9,6% 1,6 p.p. 6,4% 4,8 p.p.

Volume CFR* (Mil, Toneladas) 13 17 (22,5%) 14 (3,1%)

Representatividade no volume total (%) 100,0% 100,0% 0,0 p.p. 100,0% 0,0 p.p.
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O 1T18 na região da África ficou marcado pela melhoria da gestão operacional. A queda de 14,6 mil (-34,0% a/a) toneladas 
é explicada pelo menor volume de liquidação no trimestre, parcialmente compensada por uma melhor gestão de 
clientes, países e canais a fim de capturar melhores preços. Assim, a Receita Líquida ficou 17,2% menor na comparação 
anual. Por outro lado, o maior controle dos estoques, atrelado à racionalização da estrutura de gastos foram os principais 
fatores para manter a rentabilidade da região. Desse modo, o EBITDA Ajustado totalizou R$26 milhões (+R$45 milhões 
a/a) no trimestre, apresentando uma expansão de 35,1 p.p. a/a na margem EBITDA Ajustada, para 21,8%.

*CFR (Custo e Frete)

África 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t
Volumes (Mil, Toneladas) 28 43 (34,0%) 29 (2,5%)

Aves (In Natura) 14 23 (39,5%) 14 (1,3%)

Suínos e outros (In Natura) 5 5 (12,0%) 4 24,0%

Processados 10 15 (33,6%) 11 (13,1%)

Receita Operacional Líquida (R$ Milhões) 118 143 (17,2%) 118 0,2%

Preço médio (R$/Kg) 4,18 3,33 25,5% 4,07 2,8%

Lucro Bruto (R$ Milhões) 32 16 98,8% 33 (0,6%)

Margem Bruta (%) 27,4% 11,4% 16,0 p.p. 27,6% (0,2) p.p.

EBIT (R$ Milhões) 17  (29) n.m. 13 28,0%

Margem EBIT (%) 14,5% (20,1%) 34,6 p.p. 11,4% 3,2 p.p.

EBITDA (R$, Milhões) 25  (19) n.m. 19 29,9%

Margem EBITDA (%) 21,2% (13,6%) 34,9 p.p. 16,4% 4,8 p.p.

EBITDA Ajustado (R$ Milhões) 26  (19) n.m. 20 31,7%

Margem EBITDA Ajustado (%) 21,8% (13,3%) 35,1 p.p. 16,6% 5,2 p.p.

Volume CFR* (Mil, Toneladas) 28 43 (34,0%) 29 (2,5%)

Representatividade no volume total (%) 100,0% 100,0% 0,0 p.p. 100,0% 0,0 p.p.
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A partir do 1T18 a Companhia passou a consolidar os dados do “Beef Desk”, que anteriormente era alocado em “Outros 
Segmentos”, na divisão do Cone Sul, já que a totalidade da produção e comercialização acontece na Argentina. No site de 
Relações com Investidores da BRF (ri.brf-global.com) encontra-se a planilha de fundamentos com os dados históricos 
atualizados nessa nova segmentação. 

No 1T18, a Receita Líquida no Cone Sul aumentou 12,4% a/a, com crescimento de volumes de 13,2% a/a, impactado 
positivamente pela maior venda de peru no Chile. Por outro lado, o maior custo da matéria prima de bovinos, peru, suínos 
e frango, pressionou a margem bruta da região em 1,1 p.p. a/a. Contudo, a melhor eficiência na gestão de despesas, 
contribuiu para o crescimento da margem EBITDA Ajustada em 0,9 p.p. a/a.

*CFR (Custo e Frete)

Cone Sul 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t
Volumes (Mil, Toneladas) 61 54 13,2% 63 (2,5%)

Aves (In Natura) 11 7 61,8% 8 39,3%

Suínos e outros (In Natura) 12 11 15,8% 13 (2,5%)

Processados 37 36 1,4% 41 (10,5%)

Receita Operacional Líquida (R$ Milhões) 592 527 12,4% 623 (5,0%)

Preço médio (R$/Kg) 9,67 9,74 (0,8%) 9,92 (2,6%)

Lucro Bruto (R$ Milhões) 60 59 1,6% 3 n.m.

Margem Bruta (%) 10,2% 11,3% (1,1) p.p. 0,5% 9,6 p.p.

EBIT (R$ Milhões)  (16)  (16) 3,0%  (93) (82,2%)

Margem EBIT (%) (2,8%) (3,0%) 0,3 p.p. (14,9%) 12,1 p.p.

EBITDA (R$ Milhões) 2  (3) n.m.  (71) n.m.

Margem EBITDA (%) 0,3% (0,5%) 0,8 p.p. (11,4%) 11,7 p.p.

EBITDA Ajustado (R$ Milhões) 3  (2) n.m.  (63) n.m.

Margem EBITDA Ajustado (%) 0,5% (0,4%) 0,9 p.p. (10,1%) 10,6 p.p.

Volume CFR* (Mil, Toneladas) 24 21 12,8% 24 (2,8%)

Representatividade no volume total (%) 38,5% 38,7% (0,1) p.p. 38,6% (0,1) p.p.
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A ROL da BRF Ingredientes totalizou R$108 milhões, com um EBITDA Ajustado de R$33 milhões e margem EBITDA Ajustada 
de 31,0%. A BRF Ingredientes foi responsável por aproximadamente 80% do EBITDA Ajustado de “Outros Segmentos” 
neste trimestre. Vale mencionar que incluímos também dentro deste segmento todos os volumes de produtos non-core 
da BRF, tais como, rações, farinhas, etc., e que são realizados pelo “Global Desk”. Contudo, o “Beef Desk” passou a ser 
consolidado nos resultados do Cone Sul, conforme apontado no item acima.

O EBITDA Ajustado de R$19 milhões no segmento “Corporate” reflete, principalmente: (i) reversões de contingências 
tributárias e cíveis no montante de R$22 milhões; (ii) reversão de outras provisões reconhecidas em 2017 no montante 
de R$33 milhões; e (iii) R$13 milhões em despesas excepcionais (consultorias, escritório de advocacia, etc.) relacionadas 
à Operação Trapaça.

Corporate

Outros Segmentos + Ingredientes 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t
Volumes (Mil, Toneladas) 65 54 20,8% 63 2,8%

Aves (In Natura) 0,8 0,4 n.m. 6,0 (87,3%)

Suínos e outros (In Natura) 0,1 0,0 258,9% 0,1 (17,3%)

Processados 0,2 0,6 (65,3%) 0,1 54,1%

Outras Vendas 64 53 21,2% 57 12,2%

Receita Operacional Líquida (R$ Milhões) 203 200 1,9% 198 2,9%

Preço médio (R$/Kg) 3,12 3,70 (15,6%) 3,12 0,1%

Lucro Bruto (R$ Milhões) 51 (12) n.m. 60 (16,1%)

Margem Bruta (%) 24,9% (6,0%) 30,9 p.p. 30,5% (5,7) p.p.

EBIT (R$ Milhões) 37 (31) n.m. 42 (12,5%)

Margem EBIT (%) 18,0% (15,3%) 33,3 p.p. 21,1% (3,2) p.p.

EBITDA (R$ Milhões) 42 (26) n.m. 47 (11,5%)

Margem EBITDA (%) 20,4% (12,8%) 33,3 p.p. 23,8% (3,3) p.p.

EBITDA Ajustado (R$ Milhões) 42 (26) n.m. 47 (11,5%)

Margem EBITDA Ajustado (%) 20,4% (12,8%) 33,3 p.p. 23,8% (3,3) p.p.

Corporate - R$ Milhões 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t
Outros Resultados  (18)  (102) (81,9%)  (234) (92,1%)

EBIT  (18)  (104) (82,3%)  (234) (92,1%)

EBITDA  (18)  (104) (82,3%)  (234) (92,1%)

EBITDA Ajustado 19  (42) n.m.  (67) n.m.
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Os investimentos realizados no trimestre totalizaram R$467 milhões, sendo R$146 milhões destinados para crescimento, 
eficiência e suporte; R$254 milhões para ativos biológicos; R$33 milhões para arrendamento mercantil e R$35 milhões 
de outros investimentos. Destacamos a redução do nível de investimento da Companhia em R$13 milhões quando 
comparado ao 1T17, reflexo de uma postura mais criteriosa na alocação de capital e comprometimento da companhia 
com a trajetória de redução do patamar de alavancagem.

Dentre os principais projetos do 1T18 estão:

•  Qualidade: (i) investimentos na melhoria e controle de processos produtivos em frigoríficos, fábricas de ração e granjas 
e modernização de laboratórios.

•  Atendimento a Mercado: (i) aumento de produção do mix de cortes frango in natura Griller para Oriente Médio e 
cortes para o Brasil e (ii) aumento de capacidade de abate de suínos para atendimento, principalmente, da China e 
matéria-prima para o Brasil.

•  Eficiência e Suporte/TI: atualizações de sistemas transacionais e atendimento a novas legislações, melhorias estruturais 
em granjas de suínos, projetos para redução de custos em granjas de frangos e suínos e melhorias das condições de 
trabalho de funcionários nos processos de produção.
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O ciclo financeiro da Companhia totalizou 35,6 dias no 1T18 decorrente principalmente de uma normalização do ciclo de 
contas a pagar, que havia apresentado no 4T17 um saldo superior à média do ano em função de compras pontuais. A 
média do ciclo financeiro no 1T18 totalizou 35,3 dias, redução de 3,9 e de 2,8 dias em comparação à média do 4T17 e 1T17 
respectivamente. Esta melhora no ciclo financeiro do 1T18 decorre de uma maior eficiência na gestão do capital e está 
ancorada no compromisso da companhia com a geração de caixa livre.
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3 Contas / ROL Ciclo Financeiro

58,4
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Notas: No cálculo do ciclo financeiro é considerado o ajuste proforma de CPV LTM e ROL LTM das aquisições realizadas.

Ciclo Financeiro - (C. Receber + Estoques - C. Pagar)
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Com o objetivo de melhor refletir a demonstração de fluxo de caixa gerencial, a companhia considerou certas 
reclassificações a partir do 4T17 e, para fins comparativos, recalculou os três trimestres anteriores. Dentre as 
reclassificações no fluxo de caixa, pode-se citar a segregação: (i) do efeito de variação cambial sobre a dívida não realizada, 
(ii) dos juros apropriados não realizados, (iii) de outros passivos financeiros sem impacto caixa, porém considerados na 
dívida bruta e (iv) a mudança no método de segregar efeitos financeiros nas contas de capital de giro. 

A geração de caixa operacional no 1T18 totalizou R$215 milhões, superior ao consumo de caixa apresentado no mesmo 
período do ano anterior de R$264 milhões, como resultado da melhor performance tanto dos resultados do período 
como também na alocação do capital em giro. O investimento em Capex foi de R$467 milhões, mantendo o nível de 
investimentos do 1T17. Dessa forma, totalizamos um consumo de caixa operacional pós-dispêndios em Capex de R$253 
milhões neste trimestre.

Ainda no 1T18, foram desmobilizados R$20 milhões decorrentes da venda de ativos não estratégicos. 

Por fim, o Fluxo de Caixa Livre (FCFF) ficou negativo em R$238 milhões no 1T18, porém apresentando uma melhora de 
R$1,4 bilhão frente ao consumo de caixa reportado no 1T17.
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 R$ Milhões  1T17  2T17  3T17  4T17  2017  1T18
EBITDA   506   575   1.074   499   2.654 783

Capital de Giro  (738)  (319)  (459)   744  (772)  (340)

 ∆ Clientes  (50)  (346)  (322)   185  (533) 206

 ∆ Estoques  (24)   82  (14)   171   216 13

 ∆ Fornecedores  (664)  (55)  (124)   387  (455) (559)

Outras variações  (32)   243  (13)  (216)  (18)  (228)

 ∆ Impostos  (192)  (10)  (167)   204  (165)  (143)

 ∆ Provisões (Líquida de Pagamentos)   40   12  (49)   65   68  (77)

 ∆ Salários/Benefícios   75   66   115  (92)   164  (31)

 ∆ Outros   45   175   88  (394)  (86) 23

 Fluxo de Caixa Operacional  (264)   500   602   1.027   1.864 215

 CAPEX  (481)  (457)  (369)  (310)  (1.617)  (467)

 M&A   7  (523)  (247)   35  (729) 20

 Fluxo de Caixa de Investimentos  (474)  (981)  (617)  (275)  (2.346)  (448)

 Fluxo de Caixa Operacional c/ Capex  (745) 42 233 717 247  (253)

 Financeiras Caixa  (498)  (205)  (358)   235  (827) 72

 Juros Recebidos   103   103   87   68   361 60

 Juros Pagos  (435)  (286)  (256)  (393)  (1.369) (162)

 VC de Disponibilidades  (32)   156  (127)   97   93 25

 Alienação de Ações  -    -     510  -     510 -

 Fluxo de Caixa Financeiro  (862)  (232)  (144)   7  (1.231)  (5)

 Fluxo de Caixa Livre  (1.599)  (713)  (158)   758  (1.713)  (238)

 Dividendos  -    -    -    -    -   -

 Captações/Amortizações   1.396   2.877  (276)  (3.300)   697 77

 Variação de Caixa  (203)   2.163  (434)  (2.542)  (1.016)  (160)
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 R$ Milhões  1T17  2T17  3T17  4T17  2017  1T18
Caixa Inicial  8.351  8.148  10.410  9.976  8.351  7.434

Variação de Caixa (203)  2.163 (434) (2.542) (1.016) (160)

Caixa Banvit  99  99 -

Caixa Final  8.146  10.410  9.976  7.434  7.434  7.274

Dívida Inicial  19.492  20.391  24.203  23.398  19.492  20.744

Captações/Amortizações  1.396  2.877 (276) (3.300)  697 77

VC da Dívida (247)  615 (587)  560  341 82

Juros da Dívida e Derivativos (250) (68)  57  85 (176) 389

Dívida Bruta Banvit  389  389 -

Dívida Final  20.391  24.203  23.398  20.744  20.744  21.293

 Dívida Líquida   12.243   13.793   13.423   13.310   13.310   14.019

Evolução da Geração de Caixa Trimestral (Fluxo de Caixa Operacional - Capex) - R$MM

1T15 2T15 3T15 4T15 1T16 2T16 3T16 4T16 1T17 3T17 4T172T17 1T18

562

7 78 748

(743)

(232)

414

84 4
975

(253)

113
42

231

7 17
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O Endividamento Bruto Total no valor R$21.293 milhões, conforme demonstrado acima, contabiliza o endividamento total financeiro, somado a outros 
passivos financeiros, no valor R$529 milhões, conforme Nota Explicativa 22 do ITR de 31.03.2018.

No 1T18, a dívida líquida da Companhia totalizou R$14,0 bilhões, acréscimo de R$709 milhões quando comparada aos 
R$13,3 bilhões no 4T17 como consequência de uma geração de fluxo de caixa livre (FCFF) negativa de R$ 238 milhões, além 
de R$ 471 milhões em impactos não-caixa provenientes de juros, variação cambial e marcação a mercado de derivativos.

A alavancagem líquida, considerando a razão entre a dívida líquida e o EBITDA Ajustado dos últimos 12 meses, finalizou o 
1T18 em 4,44x, melhora de 0,02x em comparação com o trimestre anterior. A Companhia reconhece que o patamar atual 
de alavancagem está além do considerado ideal em termos de estrutura de capital e está envidando todos os esforços 
para reposicioná-la para patamares mais baixos.

Por fim, a Companhia reitera que não possui covenants financeiros relacionados a suas obrigações financeiras.

R$ Milhões Em 31.03.2018 Em 31.12.2017 ∆ %

Endividamento Circulante Não Circulante Total Total

 Moeda Nacional  (6.245)  (3.220)  (9.465)  (9.343) 1,3%

 Moeda Estrangeira  (2.175)  (9.653)  (11.828)  (11.401) 3,7%

Endividamento Bruto  (8.421)  (12.872)  (21.293)  (20.744) 2,6%

Aplicações

 Moeda Nacional 2.763 657 3.420 4.941 (30,8%)

 Moeda Estrangeira 3.717 137 3.854 2.493 54,6%

Total Aplicações 6.480 794 7.274 7.434 (2,2%)

Endividamento Líquido  (1.940)  (12.079)  (14.019)  (13.310) 5,3%
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Nota: Para a alavancagem líquida a partir de jun/17, exclui-se da dívida líquida 40% da dívida líquida da Banvit e considerou-se 
o EBITDA LTM pro-forma com Banvit.
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Variação da Dívida Líquida Trimestral (em milhões de reais)

Dív. Líquida
4T17

EBTIDA Capital de Giro
+ Outras Variações

Capex M&A 
(Aquisições 
e Vendas de 

Ativos)

VC do caixa
e aplicações

VC e juros da
dívida +

derivativos

Resultados
Financeiros 

(caixa)

Juros
Recebidos

13.310 14.019

467
633

783

568 20 72 60 25

Dív. Líquida
1T18

Caixa Operacional 
= + R$215 MM

Evolução da Dívida Líquida / EBITDA (e EBITDA Ajustado)
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As declarações contidas neste relatório relativas à perspectiva dos negócios da Empresa, às projeções e resultados e ao 
potencial de crescimento dela constituem-se em meras previsões e foram baseadas nas expectativas da administração 
em relação ao futuro da Empresa. Essas expectativas são altamente dependentes de mudanças no mercado e no 
desempenho econômico geral do país, do setor e do mercado internacional; estando, portanto, sujeitas a mudanças.

Nos termos da Instrução CVM no 381, de 14 de janeiro de 2003, a Companhia informa que a sua política de contratação 
de serviços não relacionados a auditoria externa se substancia nos princípios que preservam a independência do auditor.

Em atendimento a Instrução CVM no 381/03, no período findo em 31 de março de 2018, a KPMG Auditores Independentes 
foi contratada para a execução de serviços não relacionados a auditoria externa (assistência na preparação de pedidos 
de restituição de impostos na Europa), representando aproximadamente 41,7% do valor dos honorários consolidados 
relativos a auditoria externa para a BRF e suas controladas. A KPMG Auditores Independentes nos comunicou que as 
prestações de tais serviços não afetaram a sua independência e objetividade, em razão da definição do escopo e dos 
procedimentos executados.

Nos termos da Instrução CVM 480/09, a administração em reunião realizada em 10.05.2018 declara que discutiu, reviu 
e concordou com as informações expressas no relatório de revisão dos auditores independentes sobre as informações 
financeiras relativas ao 1T18.

Disclaimer

Relacionamento com os auditores independentes

Abate e Produção

No 1T18, a produção de carnes diminuiu 2,5% a/a, reflexo da necessidade de adaptações no planejamento de produção, 
em decorrência de ajustes para atender a demanda.

Produção 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t
Abate de aves (milhões de cabeças) 417 436 (4,3%) 396 5,2%

Abate de Suínos (mil cabeças.) 2.470 2.387 3,5% 2.410 2,5%
Abate de Bovinos (mil cabeças) 39 38 1,3% 36 7,3%

Produção (mil toneladas) 1.404 1.441 (2,5%) 1.444 (2,8%)

Carnes 965 997 (3,2%) 964 0,0%

Outros Produtos Processados 440 444 (0,9%) 480 (8,4%)

Rações e Concentrados (mil toneladas) 2.574 2.642 (2,6%) 2.576 (0,1%)
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DRE - R$ Milhões 1T18 1T17 Var a/a 4T17 Var t/t
Receita Operacional Líquida 8.203 7.809 5,0% 8.901 (7,8%)
Custo das Vendas  (6.666)  (6.434) 3,6%  (7.081) (5,9%)
% sobre a ROL (81,3%) (82,4%) 1,1 p.p. (79,6%) (1,7) p.p.
Lucro Bruto 1.537 1.376 11,7% 1.820 (15,6%)
% sobre a ROL 18,7% 17,6% 1,1 p.p. 20,4% (1,7) p.p.
Despesas Operacionais  (1.267)  (1.217) 4,1%  (1.507) (15,9%)
% sobre a ROL (15,4%) (15,6%) 0,1 p.p. (16,9%) 1,5 p.p.
Despesas com Vendas  (1.134)  (1.087) 4,3%  (1.358) (16,5%)
% sobre a ROL (13,8%) (13,9%) 0,1 p.p. (15,3%) 1,4 p.p.
Fixas  (724)  (735) (1,5%)  (923) (21,5%)
Variáveis  (410)  (352) 16,6%  (435) (5,8%)
Despesas administrativas e honorários  (133)  (130) 2,2%  (149) (10,7%)
% sobre a ROL (1,6%) (1,7%) 0,0 p.p. (1,7%) 0,1 p.p.
Honorários dos administradores  (7)  (7) 4,2%  (11) (32,2%)
% sobre a ROL (0,1%) (0,1%) 0,0 p.p. (0,1%) 0,0 p.p.
Gerais e administrativas  (126)  (123) 2,1%  (138) (9,0%)
% sobre a ROL (1,5%) (1,6%) 0,0 p.p. (1,6%) 0,0 p.p.
Resultado Operacional 269 159 69,6% 313 (13,9%)
% sobre a ROL 3,3% 2,0% 1,2 p.p. 3,5% (0,2) p.p.
Outros Resultados Operacionais 21  (98) n.m.  (318) n.m.
Resultado da Equivalência Patrimonial 6 8 (26,8%) 6 (2,0%)
EBIT 296 68 333,4% 0 n.m.
% sobre a ROL 3,6% 0,9% 2,7 p.p. 0,0% 3,6 p.p.
Financeiras Líquidas 517 413 25,3% 623 (17,1%)
Resultado antes dos Impostos  (221)  (344) (35,8%)  (623) (64,5%)
% sobre a ROL (2,7%) (4,4%) 1,7 p.p. (7,0%) 4,3 p.p.
Imposto de renda e contribuição social  (107)  (59) 83,3% 161 n.m.
% sobre o resultado antes dos impostos 48,6% 17,0% 31,5 p.p. (25,9%) 74,4 p.p.
Lucro (Prejuízo) Líquido Consolidado  (114)  (286) (60,2%)  (784) (85,5%)
% sobre a ROL (1,4%) (3,7%) 2,3 p.p. (8,8%) 7,4 p.p.
Participação de acionistas minoritários 11  (4) n.m. 22 (53,1%)
EBITDA 783 506 54,8% 499 56,7%
% sobre a ROL 9,5% 6,5% 3,1 p.p. 5,6% 3,9 p.p.
EBITDA Ajustado 802 570 40,7% 645 24,3%
% sobre a ROL 9,8% 7,3% 2,5 p.p. 7,2% 2,5 p.p.Re
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Balanço Patrimonial - R$ Milhões 31.03.18 31.03.17 31.12.17
Ativo

Circulante

Caixa e equivalentes de caixa 5.516 6.307 6.011

Aplicações financeiras 391 526 228

Contas a receber 3.757 3.147 3.919

Tributos a recuperar 1.281 1.256 1.228

Dividendos e Juros sobre Capital Próprio a Receber  -  - 6

Títulos a receber 110 168 113

Estoques 4.949 4.919 4.948

Ativos biológicos 1.490 1.541 1.510

Outros ativos fi nanceiros 137 200 91

Outros direitos 630 464 716

Despesas antecipadas 252 152 245

Caixa Restrito 437 215 128

Ativos não circulantes mantidos para venda e operações descontinuadas 43 42 42

Total Circulante 18.993 18.938 19.186

Não Circulante

Ativo realizável a longo prazo 6.652 6.005 6.587

Aplicações financeiras 375 457 569

Contas a receber de clientes 6 11 6

Depósitos judiciais 689 740 689

Ativos biológicos 977 930 904

Títulos a receber 113 137 116

Tributos a recuperar 2.478 1.609 2.438

Impostos diferidos 1.513 1.547 1.369

Caixa restrito 419 443 408

Outros direitos 83 130 87

Permanente 19.352 18.428 19.456

    Investimentos 76 67 68

Imobilizado 12.057 11.767 12.191

Intangível 7.219 6.594 7.198

Total do Não Circulante 26.005 24.433 26.043

Total do Ativo 44.998 43.371 45.228
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Balanço Patrimonial - R$ Milhões 31.03.18 31.03.17 31.12.17
Passivo e Patrimônio Líquido

Circulante

Empréstimos e financiamentos 7.891 3.603 5.031

Fornecedores 6.055 5.513 6.445

Fornecedores Risco Sacado 664 1.010 715

Salários e obrigações sociais 707 668 669

Obrigações tributárias 432 328 426

Dividendos/juros sobre capital próprio 2 3 2

Participações de administradores e funcionários 9 2 96

Outros passivos financeiros 529 376 299

Provisões 570 286 536

Plano de benefício a empregados 85 77 85

Outras obrigações 608 466 603

Total Circulante 17.553 12.333 14.908

Não Circulante

Empréstimos a fi nanciamentos 12.872 16.411 15.413

Fornecedores 202 152 197

Obrigações sociais e tributárias 169 15 171

Provisão para riscos tributários, cíveis e trabalhistas 1.023 1.167 1.237

Impostos diferidos 164 417 155

Plano de benefício a empregados 321 264 310

Outras obrigações 1.080 688 1.125

Total do Não Circulante 15.832 19.114 18.608

Total do Passivo 33.386 31.448 33.516

Patrimônio Líquido

Capital social realizado 12.460 12.460 12.460

Reservas de capital 115 52 115

Reservas de lucros 101 1.351 101

Outros resultados abrangentes  (1.389)  (1.317)  (1.405)

Lucros Acumulados  (140)  (281)  - 

Ações em tesouraria  (71)  (722)  (71)

Participação dos acionistas não controladores 536 381 513

Total do Patrimônio Líquido 11.612 11.923 11.713

Total do Passivo e Patrimônio Líquido 44.998 43.371 45.228
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