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Preço por Ação: R$15,00 

O Atacadão S.A., cujas atividades de holding são conduzidas sob o nome fantasia “Grupo Carrefour Brasil” (“Companhia”), o Carrefour Nederland B.V. (“CNBV”) e a Península II Fundo de Investimentos em Participações (“Península FIP” e, 
em conjunto com o CNBV, os “Acionistas Vendedores”), em conjunto com o Banco Itaú BBA S.A. (“Coordenador Líder”), o Bank of America Merrill Lynch Banco Múltiplo S.A. (“BofA Merrill Lynch”), o Goldman Sachs do Brasil Banco Múltiplo 
S.A. (“Goldman Sachs”), o Banco J.P. Morgan S.A. (“J.P. Morgan” ou “Agente Estabilizador”), o Banco Bradesco BBI S.A. (“Bradesco BBI”) e o Banco Santander (Brasil) S.A. (“Santander” e, em conjunto com o Coordenador Líder, o BofA Merrill 
Lynch, o Goldman Sachs, o J.P. Morgan e o Bradesco BBI, os “Coordenadores da Oferta”), estão realizando uma oferta pública de distribuição primária e secundária de ações ordinárias, nominativas, escriturais e sem valor nominal de emissão da 
Companhia e titularidade dos Acionistas Vendedores (“Ações”). 

A Oferta consiste (i) na distribuição primária de 205.882.353 novas ações ordinárias de emissão da Companhia (“Oferta Primária” e “Ações da Oferta Primária”); e (ii) na distribuição secundária de, inicialmente, 91.261.489 ações ordinárias de emissão da 
Companhia e de titularidade dos Acionistas Vendedores (“Oferta Secundária” e “Ações da Oferta Secundária”, sendo que as Ações da Oferta Secundária, em conjunto com as Ações da Oferta Primária, serão denominadas e “Ações da Oferta Base”), a ser 
realizada na República Federativa do Brasil (“Brasil”), em mercado de balcão não organizado, em conformidade com a Instrução CVM 400, sob a coordenação dos Coordenadores da Oferta, com a participação do Banco BNP Paribas Brasil S.A., instituição 
financeira integrante do sistema de distribuição de valores mobiliários (“Coordenador Contratado”), e de determinadas instituições consorciadas autorizadas a operar no mercado de capitais brasileiro, credenciadas junto à B3 S.A. – Brasil, Bolsa, Balcão 
(“B3” e “Instituições Consorciadas”, respectivamente, e as Instituições Consorciadas em conjunto com o Coordenador Contratado e os Coordenadores da Oferta, “Instituições Participantes da Oferta”). 

Simultaneamente, foram realizados esforços de colocação das Ações no exterior pelo Itau BBA USA Securities, Inc., pelo Merrill Lynch, Pierce, Fenner & Smith Incorporated, pelo Goldman Sachs & Co LLC., pelo J.P. Morgan Securities LLC, pelo Bradesco 
Securities, Inc., pelo Santander Investment Securities Inc. e pelo BNP Paribas Securities Corp. (em conjunto, “Agentes de Colocação Internacional”) (i) nos Estados Unidos da América (“Estados Unidos”), exclusivamente para investidores institucionais 
qualificados (qualified institutional buyers), residentes e domiciliados nos Estados Unidos, conforme definidos na Regra 144A, editada pela U.S. Securities and Exchange Commission dos Estados Unidos (“SEC”), em operações isentas de registro, previstas 
no U.S. Securities Act de 1933, conforme alterado (“Securities Act”) e nos regulamentos editados ao amparo do Securities Act, bem como nos termos de quaisquer outras regras federais e estaduais dos Estados Unidos sobre títulos e valores mobiliários; 
e (ii) nos demais países, que não os Estados Unidos e o Brasil, para investidores que sejam considerados não residentes ou domiciliados nos Estados Unidos ou não constituídos de acordo com as leis deste país (non-U.S. persons), nos termos do 
Regulamento S, no âmbito do Securities Act, e observada a legislação aplicável no país de domicílio de cada investidor (investidores descritos nas alíneas (i) e (ii) acima, em conjunto, “Investidores Estrangeiros”), que invistam no Brasil em conformidade 
com os mecanismos de investimento regulamentados pelo Conselho Monetário Nacional, pelo Banco Central do Brasil e/ou pela CVM, sem a necessidade, portanto, da solicitação e obtenção de registro de distribuição e colocação das Ações em agência ou 
órgão regulador do mercado de capitais de outro país, inclusive perante a SEC.  

Nos termos do artigo 14, parágrafo 2º, da Instrução CVM 400, até a data da divulgação do Anúncio de Início da Oferta Pública de Distribuição Primária e Secundária de Ações Ordinárias de Emissão do Atacadão S.A. (“Anúncio de Início”), a quantidade de 
Ações da Oferta Base poderia ter sido, mas não foi, a critério dos Acionistas Vendedores e da Companhia, em comum acordo com os Coordenadores da Oferta, acrescida em até 20%, ou seja, em até 59.428.768 ações ordinárias de emissão da 
Companhia a serem alienadas pelo Península FIP, nas mesmas condições e pelo mesmo preço das Ações da Oferta Base (“Ações Adicionais”).  

Nos termos do artigo 24 da Instrução CVM 400, a quantidade de Ações da Oferta Base poderá ser acrescida de um lote suplementar em percentual equivalente a até 15%, ou seja, em até 44.571.576 ações ordinárias de emissão da Companhia a serem 
alienadas pelo CNBV, nas mesmas condições e pelo mesmo preço das Ações da Oferta Base (“Ações Suplementares”), conforme opção a ser outorgada pelo CNBV ao Agente Estabilizador, nos termos do Contrato de Colocação (conforme definido neste 
Prospecto), as quais serão destinadas, exclusivamente, para atender um eventual excesso de demanda que venha a ser constatado no decorrer da Oferta (“Opção de Ações Suplementares”).  

O preço de subscrição ou aquisição, conforme o caso, por Ação foi fixado após a conclusão do procedimento de coleta de intenções de investimento junto a Investidores Institucionais, realizado no Brasil, pelos Coordenadores da Oferta, nos termos do 
Contrato de Colocação, e no exterior, pelos Agentes de Colocação Internacional, nos termos do nos termos do Placement Facilitation Agreement, celebrado entre a Companhia e os Agentes de Colocação Internacional (“Contrato de Colocação 
Internacional”), em consonância com o disposto no artigo 23, parágrafo 1º, e no artigo 44 da Instrução CVM 400 (“Procedimento de Bookbuilding”) e teve como parâmetro as indicações de interesse em função da qualidade e quantidade de demanda 
(por volume e preço) por Ação coletada junto a Investidores Institucionais durante o Procedimento de Bookbuilding (“Preço por Ação”). 

A escolha do critério de determinação do Preço por Ação é justificada na medida em que o preço de mercado das Ações a serem subscritas/adquiridas foi aferido de acordo com a realização do Procedimento de Bookbuilding, o qual reflete o valor pelo 
qual os Investidores Institucionais apresentaram suas intenções de investimento no contexto da Oferta e, portanto, não haverá diluição injustificada dos atuais acionistas da Companhia, nos termos do artigo 170, parágrafo 1º, inciso III, da Lei nº 6.404, 
de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades por Ações”). Os Investidores Não Institucionais não participaram do Procedimento de Bookbuilding e, portanto, não participaram do processo de determinação do Preço por Ação. 

 Preço (R$) Comissões (R$)(1)(3) Recursos Líquidos (R$)(1)(2)(3)  

Preço por Ação .........................................................................................................  15,00  0,285 14,715  
Oferta(4) ...................................................................................................................  4.457.157.630,00 84.685.994,97 4.372.471.635,03  

Total da Oferta ..................................................................................................  4.457.157.630,00 84.685.994,97 4.372.471.635,03  
 

(1) Abrange as comissões a serem pagas aos Coordenadores da Oferta, sem considerar as Ações Suplementares. 
(2) Sem dedução das despesas e tributos da Oferta.  
(3) Para informações sobre as remunerações recebidas pelos Coordenadores da Oferta, veja a seção “Informações Sobre a Oferta _ Custos de Distribuição”, na página 42 deste Prospecto. 
(4) Para informações sobre a quantidade de Ações a serem alienadas pelos Acionistas Vendedores na Oferta, bem como o montante a ser recebido, veja página 39 deste Prospecto. 

A abertura de capital da Companhia, e ainda, a adesão da Companhia e admissão à negociação das ações ordinárias de sua emissão no Novo Mercado, segmento especial de negociação de valores mobiliários da B3 (“Novo Mercado”), foram aprovados 
em Assembleia Geral Extraordinária da Companhia realizada em 19 de maio de 2017, cuja ata foi devidamente registrada em 14 de junho de 2017 perante a Junta Comercial do Estado de São Paulo (“JUCESP”) sob o nº 0.579.808/17, bem como 
publicada no “Jornal Empresas & Negócios” e no Diário Oficial do Estado de São Paulo (“DOESP”) em 23 de junho de 2017. 

A realização da Oferta Primária pela Companhia, mediante aumento de capital dentro do limite de capital autorizado previsto em seu estatuto social, com a exclusão do direito de preferência dos atuais acionistas da Companhia, nos termos do artigo 172, 
inciso I, da Lei das Sociedades por Ações, bem como seus termos e condições foram aprovados em Reunião do Conselho de Administração da Companhia realizada em 26 de junho de 2017, cuja ata foi devidamente registrada em 13 de julho de 2017 
perante a JUCESP, bem como publicada no “Jornal Empresas & Negócios” e no DOESP em 12 de julho de 2017. 

O Preço por Ação e o aumento do capital social da Companhia, dentro do limite do capital autorizado previsto em seu Estatuto Social, foram aprovados em reunião do Conselho de Administração realizada em 18 de julho de 2017, cuja ata será publicada 
no “Jornal Empresas & Negócios” na data de divulgação do Anúncio de Início e no DOESP, no dia útil subsequente e será registrada na JUCESP. 

A realização da Oferta Secundária pelo CNBV, incluindo a alienação das Ações Suplementares, bem como seus termos e condições, foram aprovados em reuniões dos competentes órgãos societários em 26 de junho de 2017. Não será necessária qualquer 
aprovação societária do CNBV para a fixação do Preço por Ação. 

Não será necessária qualquer aprovação societária do Península FIP para participação da Oferta Secundária, incluindo a venda das Ações Adicionais, e a fixação do Preço por Ação. 

Exceto pelo registro na CVM, a Companhia, os Acionistas Vendedores e os Coordenadores da Oferta não pretendem registrar a Oferta ou as Ações nos Estados Unidos e em qualquer agência ou órgão regulador do mercado de capitais de qualquer outro país. 

Foi admitido o recebimento de reservas, a partir de 5 de julho de 2017, para subscrição/aquisição de Ações, as quais somente foram confirmadas pelo adquirente após o início do período de distribuição. 

“O REGISTRO DA PRESENTE DISTRIBUIÇÃO NÃO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE VERACIDADE DAS INFORMAÇÕES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO SOBRE A QUALIDADE DA EMISSORA, BEM COMO SOBRE AS 
AÇÕES A SEREM DISTRIBUÍDAS.” 

A Oferta Primária foi registrada na CVM sob o nº CVM/SRE/REM/2017/004 e a Oferta Secundária foi registrada na CVM sob o nº CVM/SRE/SEC/2017/004, em 19 de julho de 2017. 

Este Prospecto Definitivo não deve, em nenhuma circunstância, ser considerado uma recomendação de aquisição das Ações. Ao decidir adquirir e liquidar as Ações, os potenciais investidores deverão realizar sua própria 
análise e avaliação da situação financeira da Companhia, das atividades e dos riscos decorrentes do investimento nas Ações.  

OS INVESTIDORES DEVEM LER ESTE PROSPECTO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA DA COMPANHIA ANTES DE ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL AS SEÇÕES “SUMÁRIO DA COMPANHIA – PRINCIPAIS FATORES DE RISCO DA 
COMPANHIA” E “FATORES DE RISCO RELACIONADOS À OFERTA E ÀS AÇÕES”, A PARTIR DAS PÁGINAS 17 e 90, RESPECTIVAMENTE, DESTE PROSPECTO E TAMBÉM A SEÇÃO “4. FATORES DE RISCO” DO FORMULÁRIO DE 
REFERÊNCIA DA COMPANHIA NA PÁGINA 477, PARA UMA DESCRIÇÃO DE CERTOS FATORES DE RISCO RELACIONADOS À AQUISIÇÃO DE AÇÕES QUE DEVEM SER CONSIDERADOS NA TOMADA DE DECISÃO DE INVESTIMENTO.  

 
Coordenadores da Oferta 

 

 
Coordenador Líder Agente Estabilizador

 

 Coordenador Contratado
 

A data deste Prospecto Definitivo é 18 de julho de 2017. 

CRFB3
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DEFINIÇÕES 

Para fins do presente Prospecto, “Companhia”, “Atacadão” ou “nós” se referem, a menos que o 
contexto determine de forma diversa, ao Atacadão S.A., suas subsidiárias e filiais na data deste 
Prospecto. Os termos indicados abaixo terão o significado a eles atribuídos neste Prospecto, 
conforme aplicável. 

Os termos relacionados especificamente com a Oferta e respectivos significados constam da seção 
“Sumário da Oferta” deste Prospecto. 

Acionistas Controladores Carrefour S.A. e Carrefour Nederland B.V.

Acionistas Vendedores Carrefour Nederland B.V. e Península II Fundo de Investimento 
em Participações, considerados em conjunto, que atuam 
separadamente. 

Administração Conselho de Administração e Diretoria Estatutária da 
Companhia, considerados em conjunto. 

Administradores Membros do Conselho de Administração e da Diretoria 
Estatutária da Companhia. 

ANBIMA Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e 
de Capitais. 

Assembleia Geral A assembleia geral de acionistas da Companhia. 

Auditores Independentes KPMG Auditores Independentes.

Banco Central ou BACEN Banco Central do Brasil.

B3 B3 S.A. – Brasil, Bolsa, Balcão.

BofA Merrill Lynch Bank of America Merrill Lynch Banco Múltiplo S.A. 

Bradesco BBI Banco Bradesco BBI S.A.

Brasil ou País República Federativa do Brasil.

Câmara de Arbitragem do 
Mercado 

A câmara de arbitragem prevista no Regulamento da Câmara 
de Arbitragem do Mercado, instituída pela B3, destinada a atuar 
na composição de conflitos que possam surgir nos segmentos 
especiais de listagem da B3. 

CAC Comercial de Alimentos Carrefour Ltda.

CAGR Taxa Composta de Crescimento Anual (Compound Annual 
Growth Rate). 

Carrefour CSA e CNBV, considerados em conjunto.

CIC Carrefour Comércio e Indústria Ltda.

CMN Conselho Monetário Nacional.

CNBV Carrefour Nederland B.V.
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CNPJ/MF Cadastro Nacional da Pessoa Jurídica do Ministério da Fazenda.

Código ANBIMA Código ANBIMA de Regulação e Melhores Práticas para as 
Ofertas Públicas de Distribuição e Aquisição de Valores 
Mobiliários. 

Código Civil Lei nº 10.406, de 10 de janeiro de 2002, conforme alterada.

Companhia ou Atacadão Atacadão S.A.

Conselheiro Independente É o membro do Conselho de Administração que atende aos 
seguintes requisitos, conforme Regulamento do Novo Mercado: 
(i) não ter qualquer vínculo com a Companhia, exceto 
participação de capital; (ii) não ser acionista controlador 
(conforme definido no Regulamento de Listagem do Novo 
Mercado), cônjuge ou parente até segundo grau daquele, ou 
não ser ou não ter sido, nos últimos três anos, vinculado a 
sociedade ou entidade relacionada ao acionista controlador 
(pessoas vinculadas a instituições públicas de ensino e/ou 
pesquisa estão excluídas desta restrição); (iii) não ter sido, nos 
últimos três anos, empregado ou diretor da Companhia, do 
acionista controlador ou de sociedade controlada pela 
Companhia; (iv) não ser fornecedor ou comprador, direto ou 
indireto, de serviços e/ou produtos da Companhia, em 
magnitude que implique perda de independência; (v) não ser 
funcionário ou administrador de sociedade ou entidade que 
esteja oferecendo ou demandando serviços e/ou produtos à 
Companhia, em magnitude que implique perda de 
independência; (vi) não ser cônjuge ou parente até segundo 
grau de algum administrador da Companhia; e (vii) não receber 
outra remuneração da Companhia além daquela relativa ao 
cargo de conselheiro (proventos em dinheiro oriundos de 
participação no capital estão excluídos desta restrição). Serão 
considerados ainda Conselheiros Independentes aqueles eleitos 
mediante as faculdades previstas no artigo 141, parágrafos 4º 
e 5º da Lei das Sociedades por Ações. 

Conselho de Administração O conselho de administração da Companhia. 

Conselho Fiscal O conselho fiscal da Companhia, que até a data deste 
Prospecto não havia sido instalado. 

CSA Carrefour S.A.

CVM  Comissão de Valores Mobiliários.

Deliberação CVM 476  Deliberação da CVM nº 476, de 25 de janeiro de 2005. 

Diretoria Estatutária A diretoria estatutária da Companhia.

DOESP Diário Oficial do Estado de São Paulo.

Dólar, dólar, dólares ou US$ Moeda oficial dos Estados Unidos.
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EBITDA O EBITDA é uma medição não contábil divulgada pela 
Companhia em consonância com a Instrução CVM 527, 
conciliada com suas demonstrações financeiras, que consiste 
no lucro ajustado pelo resultado financeiro líquido, pelo 
imposto de renda e contribuição social sobre o lucro e pelas 
despesas de depreciação e amortização. A margem EBITDA é 
calculada pela divisão do EBITDA pela receita operacional 
líquida de serviços (considerando as operações continuadas e 
descontinuadas). O EBITDA e a margem EBITDA não são 
medidas reconhecidas pelas Práticas Contábeis Adotadas no 
Brasil nem pelas IFRS, não representam o fluxo de caixa para 
os períodos apresentados e não devem ser consideradas como 
alternativa ao lucro líquido, ao fluxo de caixa operacional, assim 
como não devem ser consideradas como indicador de 
desempenho operacional ou alternativa ao fluxo de caixa como 
indicador de liquidez da Companhia. Para mais informações 
sobre medições não contábeis, veja o item 3.2 do Formulário 
de Referência. 

EBITDA Ajustado Calculamos o EBITDA Ajustado por meio do EBITDA acrescido 
ou reduzido de itens que no nosso entendimento possuem 
número de ocorrências limitado, claramente identificáveis, não 
usuais e que têm impacto material em nossos resultados. Nós 
acreditamos que os ajustes complementares aplicados na
apresentação do EBITDA Ajustado são apropriados para 
fornecer informações adicionais aos investidores que não são 
decorrentes de nossas operações principais. O EBITDA 
Ajustado (LAJIDA Ajustado) é definido como o EBITDA 
(LAJIDA) ajustado da linha “Outras receitas (despesas)” da 
demonstração do resultado. 

Estados Unidos  Estados Unidos da América.

Estatuto Social  O estatuto social da Companhia.

Formulário de Referência  Formulário de referência da Companhia, elaborado nos termos 
da Instrução CVM 480 e anexo a este Prospecto. 

Goldman Sachs Goldman Sachs do Brasil Banco Múltiplo S.A. 

Governo Federal Governo Federal do Brasil.

Grupo Carrefour CSA e suas controladas.

Grupo Carrefour Brasil Companhia e suas controladas, bem como o nome fantasia 
utilizado para condução das atividades de holding da Companhia.

IBGE Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística 

IFRS International Financial Reporting Standards (Normas 
Internacionais de Relatório Financeiro). Conjunto de normas 
internacionais de contabilidade, emitidas e revisadas pelo IASB 
– International Accounting Standards Board (Conselho de 
Normas Internacionais de Contabilidade). 
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Instituição Escrituradora  Itaú Corretora de Valores S.A.

Instrução CVM 358 Instrução da CVM nº 358, de 3 de janeiro de 2002, conforme 
alterada. 

Instrução CVM 400 Instrução da CVM nº 400, de 29 de dezembro de 2003, 
conforme alterada. 

Instrução CVM 480 Instrução da CVM nº 480, de 7 de dezembro de 2009, 
conforme alterada. 

Instrução CVM 505 Instrução da CVM nº 505, de 27 de setembro de 2011, 
conforme alterada. 

Instrução CVM 527 Instrução da CVM nº 527, de 4 de outubro de 2012, conforme 
alterada. 

Instrução CVM 539 Instrução da CVM nº 539, de 13 de novembro de 2013, 
conforme alterada. 

Instrução CVM 555 Instrução da CVM nº 555, de 17 dezembro de 2014, conforme 
alterada. 

IPO Oferta pública inicial de distribuição de ações. 

IPCA Índice de Preços ao Consumidor Amplo divulgado pelo IBGE.

J.P. Morgan Banco J.P. Morgan S.A.

JUCESP Junta Comercial do Estado de São Paulo.

Lei das Sociedades por Ações  Lei nº 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada.

Lei do Mercado de Capitais Lei nº 6.385, de 7 de dezembro de 1976, conforme alterada.

Novo Mercado  Segmento especial de listagem de valores mobiliários da B3, 
destinado à negociação de valores mobiliários emitidos por 
empresas que se comprometem voluntariamente com a adoção 
de práticas de governança corporativa e a divulgação pública 
de informações adicionais em relação ao que é exigido na 
legislação, previstas no Regulamento do Novo Mercado. 

Ofício-Circular CVM/SRE Ofício-Circular nº 01/2017/CVM/SRE, divulgado em 6 de março 
de 2017. 

PIB Produto Interno Bruto.

Real, real, reais ou R$ Moeda oficial corrente no Brasil.

Regra 144A Regra 144A editada ao amparo do Securities Act. 
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Regulamento de Arbitragem Regulamento da Câmara de Arbitragem do Mercado instituída 
pela B3, inclusive suas posteriores modificações, que disciplina 
o procedimento de arbitragem ao qual serão submetidos todos 
os conflitos estabelecidos na cláusula compromissória inserida 
no Estatuto Social da Companhia e constante dos termos de 
anuência dos administradores, membros do Conselho Fiscal e 
do acionista controlador. 

Regulamento do Novo 
Mercado 

Regulamento de Listagem do Novo Mercado de Governança 
Corporativa da B3, que prevê as práticas diferenciadas de 
governança corporativa a serem adotadas pelas companhias 
com ações listadas no Novo Mercado da B3. 

Regulamento S  Regulation S do Securities Act de 1933, conforme alterada, dos 
Estados Unidos. 

Santander Banco Santander (Brasil) S.A.

SEC  Securities and Exchange Commission, a comissão de valores 
mobiliários dos Estados Unidos. 

Securities Act  Securities Act de 1933 dos Estados Unidos, conforme alterado.
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INFORMAÇÕES CADASTRAIS DA COMPANHIA 

Identificação Atacadão S.A., sociedade por ações, inscrita no CNPJ/MF sob o 
nº 75.315.333/0001-09, com seus atos constitutivos 
registrados na JUCESP sob o NIRE nº 35.300.043.154. 

Registro na CVM Registro nº 2417-1 obtido na categoria “A” em 18 de julho de 
2017. 

Sede Avenida Morvan Dias de Figueiredo, nº 6.169, Vila Maria, CEP 
02170-901, na cidade de São Paulo, Estado de São Paulo. 

Diretoria de Relações com 
Investidores 

O Diretor de Relações com Investidores é o Sr. Sébastien 
Durchon. O telefone da Diretoria de Relações com Investidores 
da Companhia é (+55) (11) 3779-6333 e o seu endereço 
eletrônico é ribrasil@carrefour.com. 

Instituição Escrituradora Itaú Corretora de Valores S.A.

Auditores Independentes KPMG Auditores Independentes.

Títulos e Valores Mobiliários 
Emitidos 

As Ações serão listadas no Novo Mercado sob o código 
“CRFB3”, a partir do primeiro dia útil imediatamente posterior 
à divulgação do Anúncio de Início. 

Jornais nos Quais Divulga 
Informações 

As informações referentes à Companhia são divulgadas no 
DOESP e no jornal “Jornal Empresas & Negócios”. 

Formulário de Referência Informações detalhadas sobre a Companhia, seus negócios e 
operações poderão ser encontradas no Formulário de 
Referência. 

Website http://www.grupocarrefourbrasil.com.br

As informações constantes no site da Companhia não são 
parte integrante deste Prospecto e não estão a ele 
incorporadas por referência. 
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CONSIDERAÇÕES SOBRE ESTIMATIVAS E DECLARAÇÕES ACERCA DO 
FUTURO 

Este Prospecto contém estimativas e perspectivas para o futuro, principalmente nas seções 
“Sumário da Companhia – Principais Fatores de Risco Relacionados à Companhia” e “Fatores de 
Risco Relacionados à Oferta e às Ações” deste Prospecto, nas páginas 17 e 90, respectivamente, e 
nas seções 4, 7 e 10 do Formulário de Referência. 

As estimativas e perspectivas sobre o futuro têm por embasamento, em grande parte, expectativas 
atuais concernentes a eventos futuros e tendências financeiras que afetam ou possam afetar os 
negócios da Companhia, o seu setor de atuação, sua participação de mercado, reputação, 
negócios, situação financeira, o resultado de suas operações, margens e/ou fluxo de caixa. Embora 
a Companhia acredite que essas estimativas e perspectivas futuras sejam baseadas em premissas 
razoáveis, elas estão sujeitas a diversos riscos e incertezas e foram efetuadas somente com base 
nas informações disponíveis atualmente. Muitos fatores importantes, além daqueles discutidos 
neste Prospecto, tais como previstos nas estimativas e perspectivas sobre o futuro, podem impactar 
adversamente os resultados da Companhia e/ou podem fazer com que as estimativas e perspectivas 
não se concretizem. Tais fatores, riscos e incertezas incluem, entre outros, os seguintes: 

• conjuntura socioeconômica, política e de negócios do Brasil, incluindo, 
exemplificativamente, câmbio, nível de emprego, crescimento populacional e confiança do 
consumidor; 

• inflação e desvalorização do Real, bem como flutuações das taxas de juros; 

• modificações em leis e regulamentos, incluindo os que envolvem questões fiscais e 
trabalhistas; 

• capacidade da Companhia de implementar suas estratégias de crescimento, incluindo a 
abertura e desenvolvimento das atuais e futuras lojas, galerias e shopping centers; 

• capacidade da Companhia de se financiar adequadamente; 

• capacidade da Companhia de atender seus clientes de forma satisfatória; 

• competição do setor; 

• funcionamento adequado da cadeia de fornecimento e das operações de logística para as 
lojas da Companhia; 

• dependência crescente das instituições de cartão de crédito para o financiamento das 
vendas; 

• mudanças nas preferências dos consumidores e demandas pelos produtos que vendemos; 

• dificuldades na manutenção e melhoria de nossas marcas e reclamações desfavoráveis de 
clientes, ou publicidade negativa, que afetem nossas marcas; 

• dificuldades relacionados aos cadastros, autorizações, licenças e alvarás para a instalação e 
a operação das nossas lojas e centros de distribuição; 

• aumento do custo da estrutura da Companhia, em especial de custos trabalhistas; e 
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• outros fatores de risco discutidos nas seções “Sumário da Companhia – Principais Fatores 
de Risco Relacionados à Companhia” e “Fatores de Risco Relacionados à Oferta” deste 
Prospecto, nas páginas 17 e 90, respectivamente, e nos itens “4. Fatores de Risco” e “5. 
Riscos de Mercado” do nosso Formulário de Referência, a partir das páginas 477 e 522, 
respectivamente, deste Prospecto. 

Essa lista de fatores de risco não é exaustiva e outros riscos e incertezas podem causar resultados 
que podem vir a ser substancialmente diferentes daqueles contidos nas estimativas e perspectivas 
sobre o futuro. As palavras “acredita”, “pode”, “poderá”, “deverá”, “visa”, “estima”, “continua”, 
“antecipa”, “pretende”, “espera” e outras similares têm por objetivo identificar estimativas e 
perspectivas para o futuro. As considerações sobre estimativas e perspectivas para o futuro incluem 
informações pertinentes a resultados, estratégias, planos de financiamentos, posição concorrencial, 
dinâmica setorial, oportunidades de crescimento potenciais, os efeitos de regulamentação futura e 
os efeitos da concorrência. Em vista dos riscos e incertezas aqui descritos, as estimativas e 
perspectivas para o futuro constantes neste Prospecto podem vir a não se concretizar.  

Estas estimativas envolvem riscos e incertezas e não representam qualquer garantia de um 
desempenho futuro, sendo que os reais resultados ou desenvolvimentos podem ser 
substancialmente diferentes das expectativas descritas nas estimativas e perspectivas futuras 
constantes neste Prospecto e no Formulário de Referência. As condições da situação financeira 
futura da Companhia e de seus resultados operacionais futuros, sua participação e posição 
competitiva no mercado poderão apresentar diferenças significativas se comparados àquelas 
expressas ou sugeridas nas referidas declarações prospectivas. Muitos dos fatores que 
determinarão esses resultados e valores estão além da sua capacidade de controle ou previsão. 

Tendo em vista estas limitações, os investidores não devem tomar suas decisões de investimento 
exclusivamente com base nas estimativas e perspectivas para o futuro contidas neste Prospecto. 

Adicionalmente, os números incluídos neste Prospecto e no Formulário de Referência da Companhia 
podem ter sido, em alguns casos, arredondados para números inteiros. 
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SUMÁRIO DA COMPANHIA 

ESTE SUMÁRIO É APENAS UM RESUMO DAS INFORMAÇÕES DA EMISSORA. AS 
INFORMAÇÕES COMPLETAS SOBRE A EMISSORA ESTÃO NO FORMULÁRIO DE 
REFERÊNCIA, LEIA-O ANTES DE ACEITAR A OFERTA. AS INFORMAÇÕES APRESENTADAS 
NESTE SUMÁRIO SÃO CONSISTENTES COM AS INFORMAÇÕES DO FORMULÁRIO DE 
REFERÊNCIA. 

Visão geral 
Somos a rede varejista de produtos alimentares líder no Brasil, em termos de venda1, sendo ainda 
a única rede de lojas próprias com presença em todo território nacional. Atuamos no comércio de 
produtos alimentares e não-alimentares em mais de 150 cidades, e em todos os 26 estados 
brasileiros e no Distrito Federal. Operamos uma plataforma omnicanal, dual-model e multiformato, 
que nos permite atender às necessidades dos nossos consumidores e à constante evolução dos 
seus hábitos de compra, por meio de uma rede de lojas físicas composta, em 31 de março de 2017, 
por 576 pontos de venda, além de uma plataforma de e-commerce e marketplace em rápida 
expansão. Nossas marcas Atacadão e Carrefour estão entre as mais reconhecidas nos formatos de 
atacado de autosserviço e de hipermercado no Brasil2.  

Operamos com os seguintes formatos de lojas físicas: atacados de autosserviço e atacados de 
entrega, operadas sob a bandeira Atacadão; hipermercados, supermercados e lojas de 
conveniência, operadas sob as bandeiras Carrefour, Carrefour Bairro e Express, respectivamente. 
Além disso, como serviços complementares aos nossos consumidores, também operamos drogarias 
e postos de combustíveis em áreas adjacentes ou dentro das nossas lojas. Operamos segundo um 
modelo de ativos imobiliários próprios que nos permite alugar áreas comerciais em nossos 
shoppings e galerias, administradas por nossa property division.  

Temos uma história de mais de 40 anos no mercado varejista brasileiro, e contamos com uma 
equipe de gestão altamente qualificada, composta por profissionais experientes, com um sólido 
histórico de resultados e crescimento. De 2014 a 2016, apesar das desafiadoras condições 
macroeconômicas no Brasil, abrimos 104 novos pontos de venda, ao passo que nossa receita 
operacional líquida cresceu 13,7% ao ano durante este período.  

Temos também uma atividade de crédito ao consumidor, que conduzimos através do Banco CSF, 
nosso segmento de Soluções Financeiras, intimamente integrado aos nossos segmentos de Varejo e 
Atacadão. Somos o maior varejista operador de cartão crédito do país e a única empresa de crédito 
ao consumidor de operação própria entre as maiores no setor de varejo alimentar brasileiro, de 
acordo com a Card Monitor3. A integração de nosso segmento de Soluções Financeiras com os 
nossos segmentos de Varejo e de Atacadão nos permite criar e implementar promoções, soluções 
de pagamento e crédito diferenciadas, de forma a alavancar as nossas vendas, movimento tráfego 
e fidelização de clientes. 

Um fator central para a nossa liderança nos setores de atacado de autosserviço e de varejo 
alimentar brasileiros é o nosso papel pioneiro no desenvolvimento do varejo moderno no Brasil, 
além da liderança inigualável do Atacadão no setor de atacado de autosserviço, os elevados níveis 
de investimentos que realizamos na renovação e na revitalização de nossas lojas físicas, e o bem-
sucedido lançamento de nossas operações de e-commerce e do nosso formato de lojas de 
conveniência. 

No período de três meses encerrado em 31 de março de 2017 e no exercício social encerrado em 
31 de dezembro de 2016, registramos receitas operacionais líquidas consolidadas no valor de 
R$11.878 milhões e R$47.534 milhões, respectivamente; um EBITDA Ajustado consolidado de 
R$729 milhões e R$3.381 milhões, respectivamente; e lucros líquidos consolidados de R$199 
milhões e R$1.363 milhões, respectivamente. A venda de produtos alimentares representou 82% 
de nossas vendas líquidas consolidadas no período de três meses encerrado em 31 de março de 
2017 e 83% para o exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016.  

                                                
1 Segundo o Ranking ABRAS 2016, emitido no 28 de Março 2017. 
2 De acordo com uma pesquisa preparada pela ELABE, CSA, em março de 2016. 
3 Relatório de Monitoração do Mercado de Cartões (Março de 2017) e dados internos. 
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Nossos segmentos  
Nossas operações estão divididas nos seguintes segmentos de negócios: 

Atacadão: consiste na venda de produtos alimentares sob a bandeira Atacadão para consumidores finais, 
revendedores e fornecedores do setor de serviços de alimentação que buscam preços baixos e grande 
volume de compras. O Atacadão é pioneiro neste setor no Brasil, e o maior atacadista de alimentos do 
país4, com um faturamento bruto de R$31,6 bilhões no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 
2016 e R$7,9 bilhões no período de três meses encerrado em 31 de março de 2017. Nossas 138 lojas de 
atacado de autosserviço (incluindo um atacado de autosserviço operando sob a bandeira Supeco) estão 
localizadas em grandes e médios centros urbanos, e possuem uma área média de vendas de 6.400 metros 
quadros. Além dos nossos atacado de autosserviço, também operamos 22 estabelecimentos de atacados 
de entrega, dedicados a suprir os pedidos dos nossos maiores clientes business-to-business, ou B2B, por 
meio de serviços de entrega. Os produtos alimentares representaram 95% de nossas vendas líquidas no 
Atacadão, no período três meses encerrado em 31 de março de 2017 e no exercício social encerrado em 
31 de dezembro de 2016. 

Varejo: consiste na venda de produtos alimentares e não-alimentares aos consumidores finais em 
nossos: (1) hipermercados, sob a bandeira Carrefour; (2) supermercados, sob a bandeira Carrefour 
Bairro; (3) lojas de conveniência, sob a bandeira Express; (4) drogarias e postos de combustíveis, 
sob as bandeiras Carrefour e Atacadão; e (5) produtos não-alimentares através do nosso site de e-
commerce carrefour.com.br.  
Somos pioneiros no formato de hipermercado no Brasil, tendo aberto a nossa primeira loja em 
1975. Os nossos 102 hipermercados estão localizados nas principais regiões econômicas do Brasil e 
possuem uma área média de vendas de aproximadamente 7.100 metros quadrados. Eles oferecem 
uma ampla variedade de produtos alimentares e não-alimentares (até 41.000 unidades de 
manutenção de estoque, ou SKUs), sendo que os produtos alimentares representaram 71% de 
nossas vendas líquidas em hipermercados no período de três meses encerrado em 31 de março de 
2017, e 74%, no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016. Nossos hipermercados 
são também nosso principal formato para a venda de produtos não-alimentares, representando 
29% de nossas vendas líquidas o período de três meses encerrado em 31 de março de 2017, e 
26% para o exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016.  

Nossos 40 supermercados estão localizados no estado de São Paulo e nas regiões metropolitanas 
de Belo Horizonte e Brasília. Nossos supermercados têm uma área média de vendas de 
aproximadamente 1.600 metros quadrados e oferecem ampla variedade de produtos alimentares, 
bem como de produtos voltados para as necessidades básicas do lar (até 18.000 SKUs). 
Estrategicamente localizados, acreditamos que eles oferecem uma experiência moderna de compra 
e de atendimento aos consumidores, que buscam o reabastecimento em supermercados, e uma 
variedade de produtos frescos de alta qualidade. Os produtos alimentares representaram 95% de 
nossas vendas líquidas em supermercados, no período de três meses encerrado em 31 de março de 
2017 e 96% no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016.  

Abrimos nossa primeira loja de conveniência Express em agosto de 2014 e, em 31 de março de 
2017, já contávamos com 77 lojas Express instaladas em áreas comerciais de grande movimento e 
em áreas residenciais densamente povoadas na região da grande São Paulo. Nossas lojas de 
conveniência possuem uma área média de vendas de 190 metros quadrados e oferecem uma 
variedade de produtos essenciais de alta qualidade (até 4.500 SKUs). Os produtos alimentares 
representaram 98% de nossas vendas líquidas no período de três meses encerrado em 31 de 
março de 2017 e no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016. 

Como serviços complementares aos nossos consumidores, operamos 124 drogarias e 73 postos de 
combustíveis em 31 de março de 2017. Nossas drogarias geralmente estão localizadas nas galerias 
dos nossos hipermercados e supermercados e em nossas lojas de atacados de autosserviço. 
Praticamente todos os nossos postos de combustíveis estão localizados nas áreas de 
estacionamento dos nossos hipermercados Carrefour e das nossas lojas de atacado de autosserviço 
Atacadão. Nesse contexto, nossas drogarias e postos de combustíveis reforçam a atratividade de 
nossas lojas e contribuem para a fidelização de clientes e para a imagem de preço competitivo.  

                                                
4 De acordo com a ABAAS. 
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Lançamos a nossa plataforma de e-commerce, carrefour.com.br, em julho de 2016. Atualmente 
focada em produtos não-alimentares, a plataforma oferece uma grande variedade de produtos por 
meio de uma moderna interface de compras on-line, e de atendimento pós compra. Apesar da 
nossa plataforma de e-commerce ter menos de um ano de funcionamento, ela já conta com 
avaliações muito positivas das principais entidades brasileiras de pesquisa de satisfação do cliente, 
tais como a Ebit. Nosso e-commerce é alavancado pela força da marca Carrefour, pela sinergia com 
nossas lojas físicas e pelas soluções de crédito ao consumidor oferecidas pelo segmento de 
Soluções Financeiras, o Banco CSF. A confiabilidade de nossas operações de e-commerce e a nossa 
marca atraíram 25 parceiros para o nosso marketplace, até 31 de março de 2017. Através da nossa 
própria variedade de produtos e da variedade de produtos dos nossos parceiros de marketplace, 
pretendemos oferecer até 150.000 itens no site carrefour.com.br até o fim de 2017. Também 
esperamos iniciar, no segundo semestre de 2017, a oferta de produtos alimentares através da 
nossa plataforma de e-commerce. 

A tabela a seguir apresenta o número de pontos de venda para cada um dos diferentes formatos 
dos segmentos Atacadão e de Varejo, em 31 de março de 2017:  

Região: Atacadão(1) Hipermercado Supermercado Conveniência Drogarias 
Postos de 

combustíveis Total 

Sudeste ......... 61(2) 71 34 77 95 52 390 
Nordeste ........ 43 9 – – 8 3 63 
Centro-Oeste .. 21 7 6 – 10 7 51 
Sul ................. 19 10 – – 8 10 47 
Norte ............. 16 5 – – 3 1 25 

Total ............. 160 102 40 77 124 73 576 
 

(1) Inclui atacado de autosserviço e atacado de entrega. 
(2) Inclui um atacado de autosserviço operando sob a bandeira Supeco. 

Operamos segundo um modelo de ativos imobiliários próprios que acreditamos ser um forte 
diferencial e que nos garante uma vantagem competitiva fundamental no longo prazo. Em 31 de 
março de 2017, nossos imóveis próprios representam 73% da área usada em nossas operações 
(11,7 milhões de metros quadrados). Somos proprietários de 141 das 160 lojas de atacado de 
autosserviço e estabelecimentos de atacado de entrega e de 73 das 102 lojas de hipermercados 
operados por nós. Nossa property division administra todo o nosso portfólio de imóveis usado em 
nosso segmento de Varejo, sendo ainda responsável pela administração de um portfólio de 
aproximadamente 2.000 locatários em nossas 144 galerias e três shoppings (um dos quais está em 
processo de construção), com uma área bruta locável, ou ABL, de aproximadamente 274.000 
metros quadrados. Ao final do período de três meses encerrado em 31 de março de 2017 e do 
exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016, nossa property division contava com uma 
receita operacional líquida de R$43,9 milhões e R$216,05 milhões, respectivamente, derivada da 
locação dos nossos imóveis.  

Soluções Financeiras: O Banco CSF é uma instituição financeira que controlamos e detemos 51% do 
capital social, tendo como acionista estratégico o Itaú Unibanco. Oferecemos aos nossos 
consumidores soluções de crédito ao consumidor através de cartões de crédito Carrefour e Atacadão 
co-bandeirados, crédito ao consumidor e seguros de produtos. Nosso segmento de Soluções 
Financeiras auxilia as nossas operações de varejo com soluções convenientes de pagamento, ofertas 
competitivas de crédito e descontos em produtos. Em 31 de março de 2017, tínhamos 
aproximadamente 2,7 milhões de contas de cartões de credito ativas (entende-se por contas ativas 
aquelas que tinham sido usadas pelo menos uma vez nos últimos doze meses), das quais 
aproximadamente 1,7 milhões tinham sido usadas pelo menos uma vez no mês anterior. Atualmente, 
o Banco CSF está implantando, em todas as nossas lojas Atacadão, cartões de crédito Atacadão, 
produto que foi especialmente desenvolvido para os consumidores de atacado de autosserviço.  
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A tabela a seguir apresenta determinadas informações financeiras para os períodos indicados: 

 

Três meses do 
período 

encerrado em 
31 de março de 

Variação 
de 1T-

2017/1T-
2016 

Exercícios sociais 
encerrados em 31 de 

dezembro Variação 
2016/2015 

Variação 
2015/2014Dados financeiros: 2017 2016 2016 2015 2014 

    
(em milhões, salvo 

indicação em contrário)   
Receita operacional líquida .....  11.878 11.077 7,2% 47.534 41.538 36.751 14,4% 13,0% 
Vendas líquidas .....................  11.227 10.472 7,2% 44.957 39.217 34.812 14,6% 12,7% 

Atacadão ............................  7.208 6.553 10,0% 28.737 23.777 20.162 20,9% 17,9% 
Varejo ................................  4.019 3.919 2,6% 16.220 15.440 14.650 5,1% 5,4% 

Outras receitas(5) ...................  651 605 7,6% 2.577 2.321 1.939 11,0% 19,7% 
Passivo circulante ..................  11.523 N/A N/A 13.321 11.989 11.192 11,1% 7,1% 
Passivo não-circulante............  5.749 N/A N/A 6.558 7.021 4.281 (6,6)% 64,0% 
Lucro bruto ...........................  2.370 2.156 9,9% 9.501 8.405 7.466 13,0% 12,6% 
Margem bruta(1) .....................  21,1% 20,6% 2,5% 21,1% 21,4% 21,4% (1,4)% (0,1)% 
EBITDA Ajustado(2) ................  729 683 6,7% 3.381 2.867 2.358 17,9% 21,6% 
Margem EBITDA Ajustada(3) ...  6,5% 6,5% (0,4)% 7,5% 7,3% 6,8% 2,9% 7,9% 
Lucro líquido (atribuível aos 

acionistas controladores) .....  161 136 18,4% 1.174 766 528 53,3% 45,1% 
Margem do lucro líquido(4) 

(atribuível aos acionistas 
controladores) ....................  1,4% 1,3% 10,4% 2,6% 2,0% 1,5% 33,7% 28,8% 

 

(1) Calculamos a margem bruta como o lucro bruto dividido pelas vendas líquidas para o período relevante, expresso em porcentagem. 
(2) Calculamos o EBITDA Ajustado como o “Lucro líquido do exercício” (ou período) ajustado pelo “Resultado financeiro líquido”, pelo 

“Imposto de renda e contribuição social” e pela “Depreciação e amortização” (incluindo depreciação e amortização logísticas incluídas nos 
custos de venda) e excluindo outras receitas e despesas (compreendendo perdas ou ganhos na alienação de ativos, custos de 
reestruturação, receitas e despesas relacionadas a demandas judiciais, e o reconhecimento de créditos de ICMS relativos a exercícios 
anteriores). Calculamos o EBITDA Ajustado por meio do EBITDA acrescido ou reduzido de itens que no nosso entendimento possuem 
número de ocorrências limitado, claramente identificáveis, não usuais e que têm impacto material em nossos resultados. O EBITDA 
Ajustado não é uma medida de desempenho financeiro de acordo com o BR GAAP ou IFRS e não deve ser considerado como uma 
alternativa ao lucro líquido ou como uma medida de desempenho operacional, fluxo de caixa operacional ou liquidez. O EBITDA Ajustado 
não tem um significado padronizado, e nossa definição pode não ser comparável com aquelas utilizadas por outras empresas. Para uma 
conciliação do lucro líquido com o EBITDA Ajustado do respectivo período, vide o item 3.2 do formulário de referência. 

(3) Calculamos a margem EBITDA Ajustado como o EBITDA Ajustado dividido pelas vendas líquidas para o período relevante, expressa em 
percentual. 

(4) Calculamos a margem de lucro líquido como o lucro líquido atribuível aos acionistas controladores dividido pelas vendas líquidas para o 
período relevante, expressa em porcentagem. 

(5) As receitas do segmento de soluções financeiras não estão classificadas em conjunto com nossas receitas operacionais, pois não 
auferimos receitas de vendas neste segmento. As receitas de atividades bancárias estão classificadas em nossas outras receitas, que 
compreendem receitas do Atacadão, Varejo e Soluções Financeiras. 

Nossos pontos fortes 

Acreditamos que os seguintes pontos fortes nos diferenciam dos nossos concorrentes e contribuem 
para o nosso sucesso:  

Liderança sustentável em todo o país e escala no mercado brasileiro de varejo 
alimentar 

Somos os líderes no mercado brasileiro de varejo alimentar com um longo histórico, bandeiras e marcas 
devidamente estabelecidas e reconhecidas, além de possuirmos lojas por todo o país, adaptadas para 
capturar as oportunidades regionais. Em 31 de março de 2017, operávamos 576 pontos de venda, 
localizados em mais de 150 cidades, em todos os 26 Estados e no Distrito Federal. Nossa posição de 
liderança tem sido comprovada pelo nosso histórico operacional e financeiro acima dos nossos pares nos 
últimos anos, possibilitando desenvolver relações robustas e estratégicas com nossos fornecedores que, 
por sua vez, permitem-nos oferecer aos nossos consumidores uma variedade diferenciada de produtos 
com preços altamente competitivos. Acreditamos que nossa posição de liderança, escala, rotatividade de 
produtos e estreita relação com fornecedores no Brasil são diferenciais relevantes e contribuam para o 
crescimento constante das vendas e da rentabilidade dos nossos negócios. De 2014 a 2016, aumentamos 
nossas vendas líquidas em R$10,1 bilhões. No período de três meses encerrados em 31 de março de 2017 
e no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016, 89% das vendas líquidas nos hipermercados, 
supermercados, lojas de conveniência e atacados de autosserviço são de produtos alimentares, segmento 
do setor varejista que já comprovou ser bastante resiliente aos ciclos econômicos.  
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Plataforma omnicanal de sucesso e bem equilibrada, de dual-model e multiformato, 
com marcas fortes e amplamente reconhecidas no Brasil 

Acreditamos que a nossa plataforma omnicanal de sucesso e bem equilibrada, através da qual 
oferecemos produtos e serviços aos nossos consumidores por meio de nossa rede de lojas físicas e 
nossa plataforma de e-commerce, tem sido uma das principais vantagens competitivas no 
crescimento consistente e bem-sucedido dos nossos negócios nos últimos anos. Esta plataforma 
nos permite atender a todas as necessidades de nossa ampla base de consumidores, bem como 
seus hábitos de compra em constante e rápida evolução. Oferecer uma experiência de compra 
diferenciada aos nossos consumidores com uma variedade de produtos alimentares de alta 
qualidade, além de uma seleção de produtos não-alimentares cuidadosamente escolhidos tem sido 
uma vantagem competitiva para desenvolver a fidelização dos nossos consumidores. Nossas 
marcas de atacado de autosserviço e hipermercado estão entre as marcas “Top of Mind”, de acordo 
com a ELABE e a CSA5, instituições de pesquisa francesas conhecidas e respeitáveis. Somos 
reconhecidos pela qualidade e variedade do nosso sortimento, pela experiência de compra e pelos 
serviços oferecidos no momento da venda, de acordo com o Brand Health Tracking (BHT)6. A força 
das nossas marcas é uma prova da fidelidade dos nossos consumidores e o relacionamento de 
longo prazo conosco contribui ainda para o crescimento de todos os nossos negócios e formatos.  

Modelo de ativos imobiliários próprios que proporciona controle, estabilidade de lucros 
e potencial de criação de valor 

Acreditamos que nosso modelo de ativos imobiliários próprios seja uma das nossas principais 
vantagens competitivas, dado que nos garante: (1) ocupação do imóvel de forma segura e total 
controle sobre os principais custos de ocupação; (2) flexibilidade sobre o design e layout de nossas 
lojas e definição do mix de lojas nas galerias dos nossos hipermercados e supermercados a 
qualquer momento; e (3) total poder de tomada de decisão sobre as oportunidades de 
desenvolvimento do imóvel, resultando na capacidade de capturar por completo o potencial de 
criação de valor dos imóveis. Este modelo também nos permite otimizar nossos imóveis a fim de 
aumentar a atratividade da loja para os consumidores e, portanto, melhorar o movimento de 
consumidores ao local. Nos últimos anos, implantamos diversos projetos de desenvolvimento 
imobiliário com o objetivo de explorar o potencial dos nossos imóveis. Apenas a título 
exemplificativo, em dezembro de 2016, concluímos o projeto de otimização de nosso hipermercado 
Villa Lobos, no qual renovamos totalmente a loja e alugamos mais de 30% de sua área original de 
vendas para um varejista global de produtos esportivos bastante conhecido no Brasil. Apesar da 
redução substancial da área de vendas de nosso hipermercado Villa Lobos, alcançamos um 
aumento absoluto nas vendas nesta loja, além de termos nos beneficiados das receitas adicionais 
derivadas deste aluguel. Temos projetos em fase de estudo que objetivam aumentar a atratividade 
dos nossos imóveis, de forma a beneficiar as nossas atividades varejistas. Estamos reformando, por 
exemplo, o nosso imóvel na Rua Pamplona, no bairro nobre dos Jardins, em São Paulo, 
transformando o que era antes apenas um hipermercado em um shopping que dispões de um 
moderno hipermercado. Também estamos considerando a possibilidade de desenvolver projetos 
imobiliários de multiuso – que incluem torres residenciais, uma loja física e um shopping center – e 
novos empreendimentos de shopping center em propriedades imobiliárias de destaque que 
possuímos. Continuaremos a desenvolver propriedades imobiliárias que acreditamos agregam valor 
às nossas vendas no varejo e à utilização de imóveis comerciais.  

                                                
5 CSA – “Conseil, Sondage, Analytics » https://www.csa.eu/fr/home / ELabe: http://elabe.fr/ – Instituto de Estudos. 
6 Em novembro de 2016. 
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Soluções financeiras altamente eficientes, que fortalecem nossa proposta comercial aos 
consumidores 

Temos uma operação de crédito ao consumo, que controlamos, atuando de forma integrada com 
os nossos segmentos de Varejo e Atacadão. A natureza simbiótica das atividades de crédito ao 
consumidor e de varejo nos permite articular uma poderosa proposta de valor integrado, bem como 
desenvolver e implementar promoções de venda especialmente pensadas nas necessidades dos 
consumidores, acompanhadas por soluções de pagamento e crédito, cujo objetivo é fidelizar, ainda 
mais, o nosso consumidor. Como parte dessas iniciativas, propomos: (1) a oferta de formas de 
financiamento diferenciadas (planos de parcelamento) para consumidores que usam nossos cartões 
de crédito em compras de produtos alimentares e não-alimentares, em nossas lojas e em nossa 
plataforma de e-commerce; (2) programas de desconto exclusivos; e (3) prazos de pagamento 
estendidos em nossos postos de combustíveis. Adicionalmente, nosso segmento de Soluções 
Financeiras está implantando atualmente nosso cartão de crédito Atacadão, que será o único cartão 
de crédito aceito em nossas lojas Atacadão até pelo menos o fim de 2020, fornecendo ainda débito 
diferido e num futuro próximo programas de descontos exclusivos aos seus usuários. 

Nossa atividade de crédito ao consumidor possui uma equipe de gestão qualificada e totalmente 
dedicada, com comprovada experiência neste ramo de atividade. No mais, adotamos o que 
acreditamos ser as melhores práticas de gestão de riscos e análise de crédito, que foram reforçadas 
ainda mais pelo investimento do Itaú Unibanco no Banco CSF em 2012. Ter uma parceria com um 
dos maiores bancos do Brasil, e o principal operador de cartão de crédito ao consumidor no país, 
permite-nos ter acesso a seu know-how de análise de crédito e conhecimento do setor brasileiro de 
cartões de crédito. 

Equipe altamente qualificada e experiente de gestão local apoiada pelo know-how dos 
acionistas 

Contamos com uma equipe de gestão altamente qualificada, composta por profissionais experientes 
que contam com uma média de 18 anos de experiência nos setores de Varejo e de Atacadão, além 
de possuírem um histórico comprovado de excelentes resultados em crescimento, lucratividade e 
eficiência operacional. Antes de se juntarem a nós, vários dos membros de nossa equipe de gestão 
tiveram experiências únicas, trabalhando em outras afiliadas do Grupo Carrefour pelo mundo. 
Nossa equipe de gestão também possui diferentes formações e experiências em uma grande 
variedade de setores e empresas. Nosso Diretor-Presidente – Grupo Carrefour Brasil, Charles 
Desmartis, está no Grupo Carrefour desde 2011 e, antes de ingressar na Companhia, ocupou vários 
cargos de gestão de alta responsabilidade em empresas globais em diferentes setores e países. 
Nossa administração construiu uma cultura de proporcionar excelência operacional e de fornecer a 
melhor experiência ao consumidor. A experiência e o compromisso da nossa equipe de gestão 
representaram fatores críticos no crescimento e sucesso dos nossos negócios nos últimos anos, 
apesar das recentes condições macroeconômicas desafiadoras.  

Beneficiamo-nos ainda do apoio-chave do nosso acionista controlador, o Carrefour S.A., o maior 
varejista da Europa em termos de vendas, que contribui de maneira significativa para os nossos 
negócios, tendo em vista sua sólida experiência no setor varejista em mais de 30 países. Fazer parte 
do Grupo Carrefour nos dá acesso a um vasto conhecimento de modelos comercias e formatos de 
loja, capacidades adicionais na gestão de relacionamento com os consumidores (CRM), 
compartilhamento de melhores práticas em diversas áreas de nosso negócio, tais como a estratégia 
digital, a cadeia de suprimentos, os recursos humanos, as finanças, o jurídico, entre outras, com um 
grupo de executivos experientes, dispostos a compartilhar sua expertise conosco. O Carrefour S.A. 
contribui para a formulação e implementação da estratégia dos nossos negócios e dos planejamentos 
operacionais, bem como para melhorar nossos controles internos, procedimentos e práticas de 
governança corporativa e para melhorar nossos processos de tomada de decisão. Adicionalmente, 
desde o seu investimento minoritário no Grupo Carrefour Brasil, em dezembro de 2014, o Península II 
Fundo de Investimento em Participações, um fundo de investimentos brasileiro com forte experiência 
no varejo e amplo conhecimento do mercado varejista brasileiro, tem desempenhado um papel 
fundamental ao nos proporcionar know-how do varejo local e ao nos ajudar nas discussões de 
grandes temas estratégicos relacionados ao crescimento e à rentabilidade dos negócios.  
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Nossa estratégia 

O nosso objetivo no longo prazo é fortalecer nossa posição de liderança nos segmentos de 
Atacadão e Varejo no Brasil, através da consolidação da nossa estratégia omnicanal, aproveitando 
todos nossos formatos e negócios. Especificamente, pretendemos:  

Consolidar ainda mais a nossa liderança e presença nacional por meio da expansão 
geográfica das lojas físicas 

Em 31 de março de 2017, operamos 357 lojas de Atacadão e de Varejo, o que representa 
praticamente o dobro do número de lojas físicas que operávamos no início de 2007. Pretendemos 
consolidar ainda mais nossa posição de liderança por meio da expansão orgânica em todos os 
nossos formatos e bandeiras. Para capturar mais e nos beneficiarmos da demanda e do 
crescimento potencial de determinadas regiões do Brasil, bem como das mudanças demográficas 
urbanas brasileiras e da evolução dos hábitos do consumidor, esperamos abrir um número 
significativo de novas lojas nos próximos anos, com a expansão acelerada de nossa presença nos 
formatos de rápido crescimento: atacado de autosserviço e lojas de conveniência. Adicionalmente, 
podemos considerar oportunidades específicas para adquirir players locais ou regionais que podem 
nos ajudar a reforçar ainda mais a nossa presença em determinadas regiões, formatos e/ou 
modelos no Brasil.  

Continuar os programas de renovação e revitalização de lojas a fim de aumentar a 
rentabilidade e as vendas nas mesmas lojas 
Em 2013, lançamos um grande programa de renovação e revitalização para aprimorar a satisfação 
e experiência de compras dos nossos consumidores em nossas lojas de atacado de autosserviço, 
hipermercados e supermercados, bem como para reforçar a diferenciação e atratividade dessas 
lojas em comparação com nossos concorrentes. Até 31 de março de 2017, renovamos e 
revitalizamos 64 hipermercados e 13 supermercados, e esperamos completar o programa de 
revitalização até o final de 2019.  
Nosso programa de revitalização de hipermercados e supermercados consiste em uma série de 
medidas para aumentar as vendas e a rentabilidade destas lojas, incluindo: (1) melhorar a 
infraestrutura geral das lojas e das galerias, postos de combustíveis e drogarias (como renovação 
da fachada e melhorias em acessos e estacionamentos); (2) otimizar o uso do espaço nas nossas 
galerias, (3) renovar o layout das lojas, incluindo uma nova apresentação das instalações, melhoria 
da sinalização, nova pintura, melhor distribuição das prateleiras e exposição de produtos; (4) 
implementar novas áreas de vendas dedicadas, incluindo mercado de produtos frescos, produtos de 
alta tecnologia, casa e família, entre outras, contando com funcionários treinados para melhor 
auxiliar os consumidores e acelerar as vendas; e (5) desenvolver nosso programa de gestão do 
relacionamento com o consumidor, concebido para aumentar o nosso conhecimento sobre o 
comportamento de compras, aprimorar ainda mais a experiência de compra do consumidor e 
melhorar a eficiência das nossas iniciativas de crédito e desconto. Nossas unidades revitalizadas já 
registraram uma melhoria de desempenho, e esperamos que ganhos adicionais sejam obtidos em 
função da implementação contínua de nosso programa de revitalização.  
Além disso, recentemente iniciamos a reformulação do nosso modelo de negócios para produtos 
não-alimentares em nossos hipermercados, a fim de focar em determinadas categorias de produtos 
neste setor que, acreditamos, são especialmente atrativas para nossos consumidores. Isto resultará 
em um aumento não só nos níveis de atratividade, mas também de lucratividade de nossas lojas. 
Por exemplo, atualmente estamos investindo em maior variedade de produtos, melhorando a 
disponibilidade na prateleira e atualizando nossa política comercial para as categorias de produtos 
não-alimentares que possuem um potencial de venda cruzada significativa com produtos 
alimentares.  
Acreditamos que, ao oferecer aos nossos consumidores uma experiência de compra diferenciada e 
moderna em um ambiente agradável, estamos bem posicionados para promover a fidelização do 
consumidor e aumentar as frequências de compras em nossos formatos de loja de varejo.  
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Desenvolvimento adicional da nossa plataforma de e-commerce e do nosso modelo 
omnicanal 
Valendo-se da experiência global em omnicanal e-commerce do Grupo Carrefour, da força de nossas 
marcas, da sólida relação com nossos fornecedores e da nossa experiência em gerenciar uma cadeia de 
fornecimento complexa, lançamos com sucesso a nossa plataforma de e-commerce em julho de 2016, 
que atualmente oferece produtos não-alimentares. Neste momento, estamos focados em: (1) expandir 
o sortimento de produtos não-alimentares nesta plataforma, (2) desenvolver o marketplace do nosso e-
commerce, e (3) lançar nossa plataforma de e-commerce para produtos alimentares no segundo 
semestre de 2017. Temos uma abordagem disciplinada do ponto de vista financeiro, sem subsídios para 
despesas de frete, entre outras ações. Acreditamos que as vendas on-line de produtos alimentares e 
não-alimentares apresentam grandes oportunidades no Brasil, que tem uma penetração de varejo on-
line relativamente baixa, mas em rápida expansão. Por exemplo, as vendas do e-commerce cresceram 
rapidamente no Brasil, com uma taxa média de crescimento anual de 18,9% durante o período de 2011 
a 2016, de acordo com Ebit7. Acreditamos que uma progressiva integração entre a nossa rede física de 
lojas e a plataforma de e-commerce, juntamente com nossa oferta de soluções financeiras, agregará 
valor adicional aos nossos consumidores e aumentará ainda mais a fidelização e o movimento de 
consumidores em nossas lojas, além de também acrescentar as nossas vendas.  
Foco contínuo em programas de eficiência e de produtividade, voltados para a 
excelência operacional e no atendimento ao consumidor  

A melhoria operacional contínua e a excelência na execução são fundamentais para a nossa estratégia e 
essenciais para nos diferenciar dos nossos concorrentes, gerando aumento da frequência de compras 
dos nossos consumidores e ganhos de produtividade em nossas lojas e nas funções de suporte, e, 
consequentemente, melhorando nossos resultados operacionais e o fluxo de caixa. Estamos trabalhando 
incessantemente em iniciativas que visam melhorar a eficiência e a produtividade em todos os nossos 
formatos e os nossos segmentos de negócios. As iniciativas incluem a implementação de: (1) novos 
processos de organização da loja, visando aumento significativo de produtividade e ganhos na qualidade 
de atendimento, tais como otimização de trabalhos relacionados à reposição de prateleiras e marcação 
de preços, entre outros; (2) ferramentas projetadas para exercer um rígido controle sobre nosso 
número de funcionários, despesas de frete e despesas gerais, e (3) melhorias em nosso modelo de 
distribuição e nossa cadeia de suprimentos destinadas a aumentar a disponibilidade de produtos nas 
prateleiras, reduzir os níveis de estoque e melhorar a gestão de produtos perecíveis, entre outras. 
Esperamos continuar os investimentos e esforços para aumentar a capacidade, melhorar a nossa 
disponibilidade de produtos e o nível de serviço aos nossos consumidores, sempre otimizando nossa 
produtividade. Nosso modelo omnicanal é rico em informações e, neste momento, estamos 
maximizando a captura de dados dos nossos consumidores e das nossas operações e evoluindo a 
tecnologia para desenvolver iniciativas em CRM de forma a personalizar ofertas, melhorar a experiência 
de compra dos nossos consumidores e aumentar a receita. 

Reforçamos continuamente a nossa cultura, com base no desempenho que incentiva o 
trabalho em equipe, promovendo a liderança e comprometimento profissional, bem 
como contribuindo para o desenvolvimento, a retenção e a atração de talentos  

Como parte do Grupo Carrefour, nossa cultura se baseia no foco total em resultados por meio de 
metas bem definidas. Também engajamos nossos colaboradores com estes valores em busca da 
nossa missão de nos tornarmos o varejista mais querido e preferido do Brasil, reconhecido pela sua 
excelência e inovação, com uma equipe que atua de forma colaborativa, responsável e apaixonada, 
cuidando de cada detalhe para o prazer dos nossos consumidores. Acreditamos que criamos uma 
cultura corporativa que encoraja a atração e integração de talentos, o trabalho em equipe, a 
capacitação com responsabilidade, a meritocracia e a diversidade. Pretendemos reforçar 
continuamente essa cultura, visando aumentar ainda mais a nossa capacidade de desenvolver uma 
equipe talentosa de profissionais altamente qualificados e, consequentemente, consolidar nossa 
posição de liderança nos segmentos de Atacadão e de Varejo no Brasil.  

                                                
7 Webshoppers 35a Edição 2017 
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Nossa estrutura societária 

O gráfico abaixo estabelece a nossa estrutura societária na data deste Prospecto: 

 

Informações adicionais 

Nossa sede está localizada na Avenida Morvan Dias de Figueiredo, nº 6.169, Vila Maria, CEP 02170-
901, na cidade de São Paulo, estado de São Paulo, Brasil, mas o nosso departamento de relações 
com os investidores está localizado na nossa filial da Rua George Eastman, 213, Vila Tramontano, 
CEP 05690-000, na cidade de São Paulo, estado de São Paulo, Brasil; e o número de telefone de 
nosso departamento de relações com os investidores é o +55 (11) 3779-6333. Nosso site é 
www.grupocarrefourbrasil.com.br. 

Fatores de risco relacionados a nós 

Abaixo estão listados apenas os cinco principais fatores de risco que nos afetam. Para maiores 
informações sobre os fatores de risco a que estamos expostos, veja a seção “Fatores de Risco 
Relativos à Oferta”, a partir da página 90 deste Prospecto, e os itens “4. Fatores de Risco” e “5. 
Riscos de Mercado” do nosso Formulário de Referência, a partir das páginas 477 e 522, 
respectivamente, deste Prospecto. 
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O nosso negócio depende de marcas altamente reconhecidas. Podemos não conseguir 
manter e melhorar o reconhecimento de nossas marcas ou podemos receber avaliações 
desfavoráveis de consumidores, bem como podemos ser alvo de publicidade negativa, o 
que poderia afetar adversamente nossas marcas. 
Acreditamos que as nossas marcas Atacadão, Carrefour, Carrefour Bairro, Express, Banco Carrefour, 
Drogarias Carrefour e Carrefour Postos, entre outras, contribuem significativamente para o sucesso do 
nosso negócio. Também acreditamos que manter e melhorar o reconhecimento dessas marcas é 
fundamental para manter e expandir a nossa base de consumidores, fornecedores e vendedores do 
nosso marketplace. Manter e melhorar o reconhecimento de nossas marcas também dependerá, em 
grande parte, da nossa capacidade de continuar proporcionando a melhor experiência de compra aos 
consumidores, através de um ambiente agradável em todos nossos pontos de venda, preços 
competitivos, grande variedade e alta qualidade dos produtos e serviços que oferecemos, além da 
variedade e conveniência das opções de entrega de nossos produtos. Se não consigamos cumprir as 
questões acima descritas, nosso negócio e resultado financeiro podem ser adversamente afetados. 

Reclamações de consumidores ou publicidade negativa dos produtos que vendemos, dos preços 
que cobramos ou do atendimento que prestamos podem, no futuro, reduzir a confiança dos 
consumidores e, consequentemente, as nossas vendas, afetando adversamente o nosso negócio. 
Além disso, alguns dos produtos que vendemos podem nos expor a reclamações decorrentes de 
danos pessoais, envolvendo, em alguns casos, doenças ou morte, podendo exigir recalls ou outras 
ações. Para manter um bom relacionamento com os nossos consumidores, precisamos treinar e 
gerenciar adequadamente os colaboradores que trabalham em nossas lojas e que estão em contato 
diário com os nossos consumidores. Devemos também ter uma equipe de atendimento ao 
consumidor pronta para resolver irregularidades e conflitos de forma eficiente e rápida. Um 
atendimento ao consumidor eficaz exige investimentos significativos em nossos colaboradores, em 
programas de desenvolvimento e em infraestrutura de tecnologia, para propiciar à equipe de 
atendimento as ferramentas necessárias para bem desempenhar as suas funções. A incapacidade 
de gerenciamento ou treinamento de nossos representantes de atendimento ao consumidor pode 
comprometer nossa capacidade de lidar com suas reclamações de maneira eficaz. Se não 
administrarmos de maneira eficaz as reclamações, nossa reputação e o nosso negócio poderão ser 
afetados, assim como a confiança que temos de nossos consumidores.  

A publicidade e cobertura da mídia geralmente exercem uma influência significativa sobre o 
comportamento e ações dos consumidores. Se formos alvos de publicidade negativa, que possa 
fazer com que nossos consumidores mudem seus hábitos de compras, inclusive como resultado de 
recall de produtos que vendemos ou de escândalos relacionados ao manuseio, preparação ou 
armazenamento de produtos alimentícios em nossas lojas, poderemos sofrer um efeito adverso 
relevante. Novas tecnologias, tais como mídias sociais, são cada vez mais usadas para a divulgação 
de produtos e serviços. O uso de mídias sociais requer uma atenção específica, bem como um 
conjunto de diretrizes de gerenciamento e monitoramento que podemos não conseguir desenvolver 
e implementar de forma eficaz. Publicações ou comentários negativos sobre nós, nossos negócios, 
nossas operações, nossos Diretores ou membros do Conselho de Administração em qualquer rede 
social podem prejudicar gravemente a nossa reputação. Além disso, os nossos colaboradores e 
representantes poderão usar ferramentas de mídia social e tecnologias móveis de forma 
inadequada, o que poderá causar prejuízos, inclusive com a divulgação de informações 
confidenciais. Eventual publicidade negativa que prejudique significativamente a reputação de uma 
ou mais de nossas marcas poderá ter um efeito negativo sobre o valor de todas as nossas marcas, 
o que poderá impactar adversamente nossas vendas.  
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Além disso, somos atualmente controlados e, após a realização de nossa abertura de capital, 
continuaremos sendo controlados pelo Carrefour S.A., que detém algumas das marcas que usamos 
em nossos negócios e atividades no Brasil, tais como as marcas “Carrefour”. Dada nossa estreita 
relação societária com o Carrefour S.A. e o uso por nós e por outras empresas do Grupo Carrefour 
de marcas que são amplamente conhecidas e reconhecidas no Brasil, qualquer publicidade negativa 
ou comentários negativos com relação ao Carrefour S.A. e/ou outras empresas controladas, ou 
coligadas, ao Carrefour S.A. no mundo todo poderá ter um efeito adverso em uma ou mais marcas 
Carrefour que usamos em nossos negócios e atividades no Brasil, podendo ocasionar, assim, um 
efeito adverso no valor de tais marcas e, consequentemente, em nossos resultados operacionais. 
Adicionalmente, qualquer evento social, político ou econômico negativo, relativo à França, país 
onde o Carrefour S.A. foi fundado e que é normalmente associado, no Brasil, à marca Carrefour, 
poderá ter um efetivo adverso em uma ou mais marcas Carrefour que utilizamos em nossas 
atividades no Brasil, podendo afetar adversamente o valor de tais marcas e, consequentemente, 
nossos resultados operacionais. 

O nosso mercado é altamente competitivo e ações estratégicas dos nossos concorrentes 
podem enfraquecer a nossa competitividade e afetar negativamente a nossa rentabilidade.  

Nós, juntamente a outros varejistas e atacadistas e instituições financeiras de crédito ao 
consumidor, competimos por capital, consumidores, colaboradores, produtos, serviços e outros 
aspectos importantes do nosso negócio. Na maioria dos segmentos de negócios em que atuamos, 
geralmente competimos com uma série de grandes redes de atacado de entrega e atacado de 
autosserviço, varejistas brasileiros e multinacionais, bem como com pequenas empresas nacionais.  

Esses concorrentes, alguns dos quais têm uma participação de mercado maior em determinadas 
regiões geográficas, formatos de loja e/ou categorias de produtos, incluem varejistas tradicionais e 
off price, empresas de vendas por catálogo e e-commerce, empresas de vendas diretas, 
supermercados e outras formas de comércio de varejo. Alterações de preços e outros termos 
negociados, condições contratuais ou práticas desses concorrentes podem nos afetar de forma 
substancial e adversa. 

Além disso, o aumento da concorrência pode resultar na redução de margens brutas, num declínio 
do capital de giro e perda de participação de mercado, o que pode nos afetar de forma substancial 
e adversa. Adicionalmente, os nossos concorrentes podem conseguir captar mais recursos do que 
nós para investir no desenvolvimento de seus negócios. Os nossos concorrentes podem ser 
adquiridos por, receber investimentos de, ou firmar outros tipos de relacionamentos comerciais com 
empresas maiores, bem estabelecidas e com uma boa situação financeira. Ademais, a abertura de 
novas lojas próximas às nossas, pelos nossos concorrentes atuais ou por novos concorrentes, pode 
afetar a rentabilidade de cada uma de nossas lojas, o que pode reduzir o nosso fluxo de caixa e o 
nosso lucro operacional. Podemos ser afetados, também, substancialmente e negativamente na 
medida em que não conseguirmos competir com êxito com os nossos concorrentes. 

As decisões de compra dos consumidores são afetadas por fatores que incluem o reconhecimento 
da marca, qualidade e desempenho do produto, disponibilidade de crédito, preço e preferências 
subjetivas dos consumidores. Alguns dos nossos concorrentes podem ter investimentos em 
marketing substancialmente maiores que os nossos. Se as nossas estratégias de marketing, 
propaganda e promoções não forem bem-sucedidas e se não conseguirmos oferecer novos 
produtos para atender às demandas do mercado, poderemos ser afetados de forma adversa. Se 
não conseguirmos introduzir novos produtos em tempo hábil, ou se os nossos consumidores finais 
acreditarem que os produtos dos nossos concorrentes são melhores, as nossas vendas, 
rentabilidade e resultados operacionais poderão ser afetados de forma negativa.  
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Além disso, os consumidores estão cada vez mais aderindo a compras on-line e através de aplicativos 
de smartphones. Como resultado, uma parcela maior dos gastos totais do consumidor com varejistas e 
atacadistas pode ocorrer on-line e por meio de aplicativos de smartphones. Se não conseguirmos 
manter ou aumentarmos a nossa posição no mercado por meio da integração da nossa plataforma de 
e-commerce e presença física de varejo, as nossas vendas líquidas e o desempenho financeiro poderão 
ser afetados negativamente. Além disso, uma maior concentração de vendas de varejo e atacado no 
comércio on-line e móvel pode resultar na redução do movimento nas nossas lojas físicas. As condições 
no mercado de vendas on-line também podem mudar rapidamente e significativamente como resultado 
de avanços tecnológicos. Novas startups e grandes concorrentes que estão fazendo investimentos 
significativos em e-commerce podem criar tecnologias e plataformas de e-commerce semelhantes ou 
superiores à nossa, que serão problemáticas tanto para as nossas operações de e-commerce quanto 
para as nossas operações em nossas lojas físicas. 

Enfrentamos riscos relacionados aos registros, autorizações, licenças e alvarás para a 
instalação e a operação das nossas lojas e centros de distribuição.  
Dependemos de vários registros, autorizações, licenças e alvarás federais, estaduais e municipais, além 
de Autos de Vistoria do Corpo de Bombeiros, relacionados à operação e a localização dos nossos centros 
de distribuição, atacado de autosserviço e de entrega e lojas de varejo (hipermercados, supermercados 
e lojas de conveniência), bem como nossas drogarias e postos de gasolina (todos doravante 
denominados nossas lojas). As nossas licenças de funcionamento em diversas localidades possuem 
prazos de validade e devem ser renovadas de tempos em tempos, com ou sem o pagamento de taxas 
de renovação. Devido à burocracia para obter e renovar registro, licenças, alvarás e autorizações, 
incluindo o tempo que precisamos para implementar planos corretivos de ações para cumprir com as 
novas regulamentações e/ou exigências das autoridades competentes, juntamente com o tempo de 
resposta de determinados órgãos públicos, podemos não conseguir obter, em tempo hábil, todas os 
registros, licenças, alvarás e autorizações necessárias ou renovar tais registros, licenças, alvarás e 
autorizações para o funcionamento de nossas lojas. Além disso, em alguns casos, não possuímos ou 
ainda estamos no processo de renovação de alguns desses registros, licenças, alvarás e autorizações. A 
não obtenção ou a não renovação das nossas licenças poderá (1) resultar em autos de infração, (2) nos 
sujeitar ao pagamento de multas, (3) nos impedir de abrir e operar as lojas e centros de distribuição, e 
(4) resultar no fechamento das nossas lojas e centros de distribuição. Ademais, a não obtenção ou a 
não renovação das licenças em algumas de nossas lojas tempestivamente poderá nos expor à riscos 
adicionais em caso de um acidente ou de um evento similar que possa afetar essa loja enquanto a 
licença estiver pendente. Por exemplo, em maio de 2017, uma de nossas lojas de atacado de 
autosserviço localizada em Rondonópolis foi danificada significativamente por um incêndio, que acabou 
ferindo alguns de nossos consumidores e colaboradores, sendo que, à época do incêndio, essa loja 
estava em processo de renovação do Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros que havia vencido. A 
nossa estratégia de negócio poderá ser substancialmente e adversamente afetada se não conseguirmos 
abrir e operar novas lojas e centros de distribuição ou se tivermos que suspender ou fechar algumas das 
nossas lojas e centros de distribuição existentes, em consequência da nossa incapacidade de obter ou 
renovar os registros, autorizações, licenças e alvarás ou se um acidente afetar adversamente uma loja 
enquanto essa estiver com uma licença pendente. 

Podemos vir a enfrentar dificuldades na abertura e desenvolvimento das nossas atuais 
e futuras lojas, galerias e shopping centers.  

O nosso crescimento está intimamente ligado à nossa capacidade de abrir novas lojas, desenvolver as 
lojas existentes, bem como identificar e aproveitar novas oportunidades de negócios com sucesso. A 
nossa capacidade de abrir novas lojas e desenvolver as lojas existentes com êxito depende de vários 
fatores. Esses fatores incluem, entre outros, a disponibilidade de recursos financeiros ou de 
financiamento em termos aceitáveis, além da nossa capacidade de identificar locais apropriados para 
novas lojas, o que envolve a coleta e análise de dados demográficos e de mercado para determinar 
se há demanda suficiente para os nossos produtos nos locais relevantes, bem como a aquisição de 
imóveis ou a negociação de contratos de locação em termos aceitáveis.  
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A legislação local referente a imóveis, uso do solo, zoneamento, dentre outras, pode vir a restringir a 
construção ou revitalização dos imóveis em que operamos os nossos diversos formatos. Ademais, 
determinadas leis locais que restrinjam as nossas operações, bem como alterações urbanísticas ou de 
infraestrutura nos arredores de nossas lojas existentes ou de lojas em processo de construção ou 
planejamento, podem afetar negativamente a nossa capacidade de abrir novas lojas ou renovar, 
relocalizar ou expandir unidades existentes em certas cidades ou estados, incluindo áreas de mercado 
em que ainda não possuímos operações e, consequentemente, afetar adversamente os nossos 
resultados operacionais.  

Além disso, se os consumidores nos mercados em que tivermos a possibilidade de expandir ou 
construir lojas com um novo formato não forem receptivos aos nossos conceitos de varejo ou, de 
outra forma, não forem receptivos à nossa presença em tais mercados, poderemos sofrer efeitos 
adversos relevantes.  

Como parte do nosso negócio e da nossa estratégia para o crescimento futuro, focamos e esperamos 
continuar dedicando esforços e recursos substanciais na modernização e renovação das nossas lojas, 
galerias e outros imóveis existentes, bem como ao desenvolvimento de projetos imobiliários 
greenfield. Devemos concluir qualquer obra para a modernização e renovação das nossas lojas 
existentes, bem como para o desenvolvimento de projetos imobiliários greenfield ou outros projetos 
imobiliários brownfield, sem atrasos significativos, interrupções ou aumentos dos custos. Pela sua 
natureza, tais projetos enfrentam riscos associados a atividades de construção, incluindo custos 
excedentes, escassez de aço, concreto ou outros materiais, escassez de trabalho, disputas legais, 
problemas ambientais ou de engenharia imprevistos, paradas de trabalho, desastres naturais e a 
incapacidade de obter seguros a preços razoáveis, sendo que qualquer deles pode atrasar a 
construção e resultar em um aumento substancial nos nossos custos para esses projetos. Além disso, 
estamos suscetíveis a riscos de performance, qualidade de produto e condição financeira das 
empresas de construção contratadas. Como exemplo, a capacidade das empresas de construção 
contratadas de prestar serviços e fornecer recursos essenciais, adequada e pontualmente, aos nossos 
projetos imobiliários pode ser afetada se eles estiverem enfrentando restrições financeiras ou 
momentos de crise financeira ou de redução da atividade econômica em geral. Não temos como 
garantir que não iremos nos deparar com interrupções em seus serviços no futuro ou que 
conseguiremos substituir, em tempo hábil, tais empresas que não conseguirem atender às nossas 
necessidades, o que poderá afetar negativamente a execução oportuna e bem sucedida dos nossos 
projetos e, consequentemente, nossos resultados operacionais e condição financeira.  

Também poderemos sofrer atrasos decorrentes de mudanças na legislação, burocracia governamental, 
imprevistos ou eventos de força maior, o que poderia resultar em custos maiores e inesperados, que 
não estão incluídos em nossos orçamentos. Ademais, poderemos enfrentar uma maior dificuldade no 
desenvolvimento dos nossos projetos imobiliários greenfield e brownfield, especialmente durante os 
períodos de desaceleração econômica no Brasil, e não podemos garantir que conseguiremos lançar os 
nossos empreendimentos imobiliários nas datas previstas de lançamento. Em particular, no que diz 
respeito à construção de shopping centers e galerias, poderemos não conseguir cumprir as nossas datas 
de lançamento, se enfrentamos dificuldades para encontrar o que acreditamos ser o mix ideal de 
locatários para as propriedades que serão locadas por nós em cada praça. 

Qualquer interrupção ou atraso na construção ou lançamento dos nossos projetos, ou aumento dos 
custos, poderia prejudicar o nosso negócio, diminuir a nossa receita prevista no plano de negócios, bem 
como nos afetar negativamente. 
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Nosso negócio depende de uma cadeia de suprimentos e, consequentemente, enfrenta 
riscos relacionados à logística. 
Os produtos destinados às nossas lojas são entregues diretamente pelos nossos fornecedores, em 
nossos 17 centros de distribuição e/ou plataformas ou diretamente em nossas mais de 357 lojas, 
localizadas em todos os 26 estados brasileiros e no Distrito Federal. Se a operação em um desses 
centros de distribuição for afetada negativamente por fatores fora do nosso controle, tais como 
incêndios, desastres naturais, falta de eletricidade, falhas nos sistemas, entre outros, e caso nenhum 
outro centro de distribuição consiga atender à demanda da região afetada, a distribuição de produtos às 
nossas lojas, atendidas pelo centro de distribuição afetado, será afetada, o que poderá nos afetar 
negativamente. A nossa estratégia de crescimento inclui a abertura de novas lojas, que pode exigir a 
abertura de novos centros de distribuição ou a expansão dos nossos centros de distribuição existentes, 
para abastecer e atender à demanda das lojas adicionais. As nossas operações poderão ser afetadas 
negativamente se não conseguirmos abrir novos centros de distribuição ou expandir os nossos centros 
de distribuição existentes para atender às necessidades de abastecimento dessas novas lojas. 
Além disso, quaisquer alterações, problemas ou interrupções significativas na infraestrutura de 
logística que nós ou os nossos fornecedores usem para entregar produtos em nossas lojas ou centros 
de distribuição podem impedir a entrega oportuna ou bem-sucedida dos produtos que vendemos em 
nossas lojas e afetar negativamente nossas operações. Por exemplo, a nossa rede de distribuição é 
sensível à flutuação dos preços do petróleo e qualquer aumento no preço, interrupção do 
fornecimento ou falta de combustível poderá resultar no aumento dos custos de frete e afetar 
negativamente nossos negócios e resultados operacionais. Além disso, caso normas rigorosas para 
combater o trânsito de rua forem promulgadas e impuserem mais restrições na entrega de produtos 
para as nossas lojas, em determinadas horas do dia, em determinados municípios em que atuamos, a 
nossa capacidade de distribuir produtos em tempo hábil para as nossas lojas poderá ser afetada. Um 
aumento geral no trânsito de rua também pode afetar a nossa capacidade de distribuir produtos em 
nossas lojas em tempo hábil. Ademais, o nosso negócio de e-commerce está sujeito a riscos 
semelhantes e, conforme expandimos a nossa plataforma de e-commerce, esses riscos podem afetar 
a nossa capacidade de entregar produtos aos nossos consumidores finais em tempo hábil. A partir do 
lançamento de nossa estratégia de venda de produtos alimentícios, por meio da nossa plataforma de 
e-commerce, podemos enfrentar riscos adicionais que poderão afetar negativamente a 
implementação dessa estratégia, incluindo os riscos intrínsecos à entrega de produtos congelados e 
perecíveis, dentre outros riscos inesperados. Qualquer impossibilidade de entregar os produtos que 
nós vendemos prontamente e com sucesso aos nossos consumidores, por meio da nossa plataforma 
de e-commerce pode resultar na perda de negócios e afetar negativamente a nossa reputação, o que 
pode causar um impacto adverso nas nossas vendas.  
Eventos Recentes 
Exercício da Opção de Compra pelo Península FIP 
Em 15 de junho de 2017, o Península FIP exerceu a opção de adquirir do CNBV ações adicionais da 
Companhia (“Opção de Compra do Península FIP”), por meio da entrega de notificação escrita ao 
CNBV e ao CSA, em que o Península FIP informou que tomará as medidas necessárias para adquirir 
do CNBV 71.003.063 de nossas ações ordinárias, representando 4% de nosso capital social (as 
“Ações da Opção”), na data de exercício da Opção de Compra do Península FIP. 
A consumação da compra e venda das Ações da Opção está sujeita à conclusão da nossa oferta 
inicial de ações (na qual ocorrerá a venda pelo Península FIP de 56.800.000 ações, representando 
3,20% do nosso capital social, como parte do componente secundário da nossa oferta inicial de 
ações, considerando apenas a oferta base) e acontecerá em até três dias úteis após a Data de 
Liquidação da Oferta. 
A transferência das Ações da Opção, que acontecerá após a conclusão de nosso IPO, será realizada 
sob os seguintes termos (i) exceção para vendas de ações em mercados privados, conforme 
estabelecida na seção 3.5.1 (iv) do regulamento de listagem do Novo Mercado e (ii) exceção para 
transferência das ações detidas pelo CNBV para o Península FIP, conforme a autorização negociada 
com os agentes de colocação no contrato de colocação internacional e no contrato de distribuição 
brasileiro relacionados à nossa oferta inicial de ações. O Península FIP concordou em assumir as 
mesmas obrigações de permanência (lock-up) que foram assumidas pelo CNBV em relação às Ações 
da Opção sujeito aos termos e limites do Acordo de Acionistas celebrado em 17 de dezembro de 2014 
(descrito no item 15.5 do Formulário de Referência). 
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O preço de compra atribuído a cada ação ordinária em referência ao exercício da opção de compra 
do Península FIP foi determinado em 17 de dezembro de 2014, data na qual o Península FIP se 
tornou nosso acionista, e é equivalente a R$9,91594 por Ação ordinária. Este valor será ajustado na 
forma prevista no acordo de acionistas da Companhia. 
Alterações ao plano de opção de compra de ações da Companhia, aprovado em pelo nosso 
Conselho de Administração em 21 de março de 2017 e ratificado pelos nossos acionistas em 19 de 
maio de 2017 
Em 26 de junho de 2017, em assembleia geral extraordinária, nossos acionistas aprovaram algumas 
modificações a nosso plano de opção de compra de ações de outorga única, sendo elas: 

• Inclusão da previsão de novo período para que as opções se tornem exercíveis, caso nosso 
IPO seja realizado após janeiro de 2018. 

• Inclusão da previsão de período para que as opções se tornem exercíveis diferenciado para 
beneficiários contratados após a data de aprovação do plano pelo nosso Conselho de 
Administração. 

• Aumento do número de opções outorgadas, tendo sido outorgadas 1.078 opções adicionais 
a Diretores não Estatutários. 

Para mais informações, veja o item 13 do Formulário de Referência. 
Aprovação de um novo plano de opção de compra de Ações da Companhia 
Nossos acionistas aprovaram, em assembleia geral extraordinária realizada em 26 de junho de 
2017, um plano regular de opções de compra de ações, consistindo em outorgas anuais cujas 
principais diretrizes compreendem: 

• Elegibilidade: nossos administradores e empregados, bem como os administradores e 
empregados de nossas sociedades controladas. 

• Beneficiários: os executivos selecionados pelo nosso Conselho de Administração. 
• Prazo para que as opções se tornem exercíveis: 36 meses após cada outorga. 
• Prazo máximo para exercício das opções: até o final do 6º ano da data de tal plano. 
• Diluição societária máxima: 2,50% do total de ações de nosso capital social, considerando-

se, neste total, o efeito da diluição decorrente do exercício de todas as opções concedidas 
e não exercidas no âmbito do deste plano, bem como do plano de opção de compra de 
ações aprovado em assembleia geral extraordinária realizada em 21 de março de 2017, 
alterado em 26 de junho de 2017, conforme mencionado acima. 

• Preço de exercício: será determinado pelo nosso Conselho de Administração no momento da 
outorga das opções, que considerará, no máximo, os 30 pregões anteriores à data da outorga da 
opção. 

• Não houve ainda outorga de opções deste novo plano. 
Para mais informações, veja o item 13 do formulário de referência. 
Eleição de Conselhos Independentes 
Em 27 de junho de 2017, foi realizada a eleição dos Srs. Luiz Fernando Vendramini Fleury e Marcelo 
Pavão Lacerda como nossos dois membros independentes do Conselho de Administração da 
Companhia. Na mesma data, nosso Conselho de Administração reformulou a composição do Comitê 
de Estratégia, do Comitês de Auditoria Estatutário e do Comitê de Recursos Humanos, de forma 
que cada um deles passou a ter um conselheiro independente. 
Capitalização de Parcela da Reserva de Lucros 
Em assembleia geral extraordinária, realizada em 27 de junho de 2017, nossos acionistas aprovaram a 
capitalização de uma parcela de nossa reserva de lucros estatutária, dos quais R$62.410.462,65 referem-
se a lucros acumulados oriundos do exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2014, 
R$765.333.583,35 referem-se a lucros acumulados oriundos do exercício social encerrado em 31 de 
dezembro de 2015 e R$1.172.494.808,00 referem-se a lucros acumulados oriundos do exercício social 
encerrado em 31 de dezembro de 2016. Tal capitalização foi realizada com base em nosso balanço 
patrimonial levantado em 31 de dezembro de 2016 e sem a emissão de novas ações, nos termos do artigo 
169, §1 da Lei das Sociedades por Ações. Como resultado de referida capitalização, nosso capital social foi 
aumentado de R$4.054.761.146,00 para R$6.055.000.000,00, representando um aumento efetivo de 
R$2.000.238.854,00. A quantidade total de ações de nosso capital social permaneceu inalterada. 
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IDENTIFICAÇÃO DOS ADMINISTRADORES, COORDENADORES DA 
OFERTA, CONSULTORES E AUDITORES 

Para fins do disposto no Item 2 do Anexo III da Instrução CVM 400, esclarecimentos sobre a 
Companhia e a Oferta, bem como este Prospecto, poderão ser obtidos nos seguintes endereços: 

Companhia 
Atacadão S.A. 

Avenida Morvan Dias de Figueiredo, nº 6.169, Vila Maria Baixa 
CEP 02178-000, São Paulo, SP 

At.: Diretoria de Relações com Investidores 
Tel.: +55 (11) 3779-6333 

http://www.grupocarrefourbrasil.com.br/ 

Acionistas Vendedores 
Carrefour Nederland B.V. 
Gebouw Spring Overshiestraat 186-D 
1062 XK Amsterdam 
The Netherlands  
At.: Investors Relations 
Tel.: +33 (0)1 41 04 26 00 

Península II Fundo de Investimento em 
Participações 
A/C O3 Gestão de Recursos Ltda. 
Av. Brig. Faria Lima, nº 2.055 – 15º andar 
CEP 01452-001, São Paulo, SP 
At.: Srs. Walter Vannini / Flavio Correia 
Tel.: +55 (11) 3702-5106 / +55 (11) 3702-5108 

Coordenadores da Oferta 
Coordenador Líder Coordenador 

Banco Itaú BBA S.A. 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.500, 1º, 2º, 
3º (parte), 4º e 5º andares 
CEP 04538-132, São Paulo, SP 
At.: Sra. Renata G. Dominguez 
Tel.: +55 (11) 3708-8876 
https://www.itau.com.br/itaubba-pt/ 

Bank of America Merrill Lynch Banco 
Múltiplo S.A. 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.400, 
18º andar  
CEP 04538-132, São Paulo, SP 
At.: Sr. Bruno Saraiva 
Tel.: +55 (11) 2188-4000  
http://www.merrilllynch-brasil.com.br/ 

Coordenador Coordenador 
Goldman Sachs do Brasil Banco Múltiplo S.A. 
Rua Leopoldo Couto de Magalhães, nº 700, 
17º andar 
CEP 04542-000, São Paulo, SP  
At.: Sr. Antônio Pereira 
Tel.: +55 (11) 3371-0700 
http://www.goldmansachs.com/worldwide/brazil/ 

Banco J.P. Morgan S.A. 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.729, 6º, 7º 
e 10º ao 15º andares 
CEP 04538-905, São Paulo, SP 
At.: Sr. Marcelo Porto 
Tel.: +55 (11) 4950-3700 
https://www.jpmorgan.com/ 

Coordenador Coordenador 
Banco Bradesco BBI S.A. 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.064, 
10º andar 
CEP 01451-000, São Paulo, SP 
At.: Glenn Mallett 
Tel.: +55 (11) 2169-4672 
Fax: +55 (11) 3847-9856 
https://www.bradescobbi.com.br/ 

Banco Santander (Brasil) S.A. 
Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, 
nº 2.041 e 2.235, Bloco A 
CEP 04543-011, São Paulo, SP 
At.: Cleomar Parisi 
Tel.: +55 (11) 3012-7180 
http://www.santander.com.br/ 
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Coordenador Contratado 
Banco BNP Paribas Brasil S.A. 
Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, nº 510, 1º, 10º ao 14º andares 
CEP 04543-000, São Paulo, SP 
At.: Luis Castro 
Tel.: +55 (11) 3841-3626 
https://www.bnpparibas.com.br/ 

Auditores Independentes 
KPMG Auditores Independentes 
EZ Tower – Rua Arquiteto Olavo Redig de Campos, nº 105, 7º andar 
CEP 04711-904, São Paulo, SP 
At.: Sr. Eduardo Paulino 
Tel.: +55 (11) 3940-3122 
Fax: +55 (21) 3515-9000 
http://www.kpmg.com.br/ 

Consultores Legais Locais dos 
Coordenadores da Oferta 

Consultores Legais Locais 
da Companhia e do CNBV 

Mattos Filho, Veiga Filho, Marrey Jr. e 
Quiroga Advogados 
Alameda Joaquim Eugênio de Lima, nº 447 
CEP 01403-001, São Paulo, SP  
At.: Jean Marcel Arakawa 
Tel.: +55 (11) 3147-7600 
Fax: +55 (11) 3147-7770 
http://www.mattosfilho.com.br/ 

Pinheiro Neto Advogados  
Rua Hungria, nº 1.100 
CEP 01455-906, São Paulo, SP 
At.: Sr. Henrique Lang, Sr. Fernando Zorzo e Sr. 
Guilherme Sampaio Monteiro 
Tel.: +55 (11) 3247-8400 
Fax.: +55 (11) 3247-8600 
http://www.pinheironeto.com.br/ 

Consultores Legais Locais do Península 
FIP 

Consultores Legais Externos do Península 
FIP 

Barbosa Müssnich Aragão 
Av. Presidente Juscelino Kubitschek, nº 1.455, 
10º andar 
CEP 04543-011, São Paulo, SP 
At.: Luiz Antonio Campos, Fábio Henrique Peres, 
Rodolfo Constantino de Tella 
Tel.: +55 (11) 2179-4600 
Fax: +55 (11) 2179-4598 
http://www.bmalaw.com.br/ 

Skadden, Arps, Slate, Meagher & Flom LLP 
Av. Brigadeiro Faria Lima, nº 3.311, 7º andar 
CEP 04538-133, São Paulo, SP 
At.: Filipe B. Areno 
Tel.: +55 (11) 3147-1840 
Fax.: +55 (11) 3147-1840 
www.skadden.com 

Consultores Legais Externos  
dos Coordenadores da Oferta 

Consultores Legais Externos da 
Companhia e do CNBV 

Davis Polk & Wardwell LLP 
Av. Pres. Juscelino Kubitschek, nº 2.041, Torre 
E, cj. 17A 
CEP 04543-011, São Paulo, SP 
At.: Sr. Manuel Garciadiaz e Maurice Blanco 
Tel.: 212-450-4000 
Fax: 212-701-5800 
https://www.davispolk.com/ 

Simpson Thacher & Barlett LLP 
Av. Pres. Juscelino Kubitschek, nº 1.455, 12º 
andar 
CEP 04543-011, São Paulo, SP 
At.: Sr. Grenfel Calheiros 
Tel.: +1-212-455-2000 
Fax.: +1-212-455-2502 
http://www.stblaw.com/ 
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Declaração de Veracidade das Informações 

A Companhia, os Acionistas Vendedores e o Coordenador Líder prestaram declarações de 
veracidade das informações, nos termos do artigo 56 da Instrução CVM 400, as quais se encontram 
anexas a este Prospecto a partir da página 247. 
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SUMÁRIO DA OFERTA 

O presente sumário não contém todas as informações que o potencial investidor deve considerar 
antes de investir nas Ações. O potencial investidor deve ler cuidadosa e atentamente todo este 
Prospecto, principalmente as informações contidas nas seções “Sumário da Companhia – Principais 
Fatores de Risco da Companhia” e “Fatores de Risco Relacionados à Oferta e às Ações” nas páginas 
17 e 90, respectivamente, deste Prospecto e na seção “4. Fatores de Risco” do nosso Formulário de 
Referência, e nas demonstrações financeiras e respectivas notas explicativas, anexas a este 
Prospecto, para melhor compreensão das atividades da Companhia e da Oferta, antes de tomar a 
decisão de investir nas Ações.  

Acionistas Acionistas titulares de ações de emissão da Companhia ao final da 
Data de Corte que terão o direito de formalizarem Pedido de 
Reserva da Oferta Prioritária durante o Período de Reserva da 
Oferta Prioritária ou o Período de Reserva da Oferta Prioritária para 
Pessoas Vinculadas. 

Ações Ações ordinárias, nominativas, escriturais e sem valor nominal de 
emissão da Companhia, livres e desembaraçadas de quaisquer 
ônus ou gravames, objeto da Oferta. 

Ações Adicionais Montante de até 59.428.768 ações ordinárias de emissão da 
Companhia, correspondentes a até 20% da quantidade de Ações 
da Oferta Base, a serem alienadas pelo Península FIP, que poderia 
ter sido, mas não foi acrescido à Oferta nos termos do artigo 14, 
parágrafo 2º, da Instrução CVM 400. 

Ações da Oferta Base 297.143.842 ações ordinárias, nominativas, escriturais e sem valor 
nominal de emissão da Companhia, livres e desembaraçadas de 
quaisquer ônus ou gravames, objeto da Oferta. 

Ações em Circulação no 
Mercado após a Oferta 
(Free Float) 

Antes da realização da Oferta não existiam ações ordinárias de 
emissão da Companhia em circulação no mercado. Após a realização 
da Oferta, sem considerar as Ações Suplementares, estima-se que, 
aproximadamente, 297.143.842 ações ordinárias de emissão da 
Companhia, representativas de aproximadamente 15% do seu capital 
social, estarão em circulação no mercado. Considerando a colocação 
das Ações Suplementares, estima-se que, aproximadamente, 
341.715.418 ações ordinárias de emissão da Companhia, 
representativas de aproximadamente 17,25% do seu capital social, 
estarão em circulação no mercado. Para mais informações, veja seção 
“Informações sobre a Oferta – Composição do Capital Social” na 
página 38 deste Prospecto. Por meio do Ofício 129/2017-DP (“Ofício”) 
a B3 deferiu pedido da Companhia para que seja conferido tratamento 
excepcional para o Percentual Mínimo de Ações em Circulação, 
conforme definido no Regulamento do Novo Mercado. Em 
contrapartida ao deferimento do pedido, o Ofício determina que a 
Companhia deverá atingir o volume financeiro inicial das Ações em 
circulação da Oferta superior a R$3.000.000.000,00 e que o volume 
financeiro médio diário de negociação das ações da Companhia se 
mantenha, após os 18 meses contados da realização da Oferta, igual 
ou superior a R$25.000.000,00, considerados os negócios realizados 
nos últimos 12 meses. 
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Ações Suplementares Montante de até 44.571.576 ações ordinárias de emissão da 
Companhia a serem alienadas pelo CNBV, nas mesmas condições e 
pelo mesmo preço das Ações da Oferta Base, conforme opção a 
ser outorgada pelo CNBV ao Agente Estabilizador, nos termos do 
Contrato de Colocação, as quais serão destinadas, exclusivamente, 
para atender um eventual excesso de demanda que venha a ser 
constatado no decorrer da Oferta. O Agente Estabilizador terá o 
direito, a partir da data de assinatura do Contrato de Colocação, 
inclusive, e por um período de até trinta dias contados da data de 
início da negociação das ações ordinárias de emissão da 
Companhia na B3, inclusive, de exercer a Opção de Ações 
Suplementares, no todo ou em parte, em uma ou mais vezes, após 
notificação, por escrito, aos demais Coordenadores da Oferta, 
desde que a decisão de sobrealocação das ações ordinárias de 
emissão da Companhia seja tomada em comum acordo entre o 
Agente Estabilizador e os demais Coordenadores da Oferta quando 
da fixação do Preço por Ação. Conforme disposto no Contrato de 
Colocação, as Ações Suplementares não serão objeto de garantia 
firme de liquidação por parte dos Coordenadores da Oferta. 

Agente Estabilizador ou 
J.P. Morgan 

Banco J.P. Morgan S.A., agente autorizado a realizar operações de 
estabilização de preço das ações ordinárias de emissão da 
Companhia no mercado brasileiro, nos termos do Contrato de 
Estabilização. 

Agentes de Colocação 
Internacional 

O Itau BBA USA Securities, Inc., o Merrill Lynch, Pierce, Fenner & 
Smith Incorporated, o Goldman Sachs & Co LLC., o J.P. Morgan 
Securities LLC, o Bradesco Securities, Inc., o Santander Investment 
Securities Inc. e pelo BNP Paribas Securities Corp., considerados 
em conjunto. 

Anúncio de Encerramento Anúncio de encerramento da Oferta, a ser divulgado 
imediatamente após a distribuição das Ações, limitado a seis 
meses, contados a partir da data de divulgação do Anúncio de 
Início, na forma do artigo 29 e anexo V da Instrução CVM 400, 
disponibilizado nos endereços indicados na seção “Disponibilização 
de Avisos e Anúncios da Oferta” na página 60 deste Prospecto, 
informando o resultado final da Oferta. 

Anúncio de Início Anúncio de início da Oferta, divulgado na forma do artigo 52 e 
anexo IV da Instrução CVM 400, disponibilizado nos endereços 
indicados na seção “Disponibilização de Avisos e Anúncios da 
Oferta” na página 60 deste Prospecto, informando acerca do início 
do Prazo de Distribuição. 

Anúncio de Retificação Anúncio a ser imediatamente divulgado, nos termos dispostos no 
artigo 27 da Instrução CVM 400, na hipótese de ser verificada 
divergência relevante entre as informações constantes no 
Prospecto Preliminar e neste Prospecto Definitivo, que altere 
substancialmente o risco assumido pelo investidor quando da sua 
decisão de investimento, disponibilizados nos endereços indicados 
na seção “Disponibilização de Avisos e Anúncios da Oferta” na 
página 60 deste Prospecto. 
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Aprovações Societárias A realização da Oferta Primária pela Companhia, mediante 
aumento de capital dentro do limite de capital autorizado previsto 
em seu estatuto social, com a exclusão do direito de preferência 
dos atuais acionistas da Companhia, nos termos do artigo 172, 
inciso I, da Lei das Sociedades por Ações, bem como seus termos 
e condições foram aprovados em Reunião do Conselho de 
Administração da Companhia realizada em 26 de junho de 2017, 
cuja ata foi devidamente registrada em 13 de julho de 2017 
perante a JUCESP, bem como publicada no “Jornal Empresas & 
Negócios” e no DOESP em 12 de julho de 2017. 

O Preço por Ação e o aumento do capital social da Companhia, 
dentro do limite do capital autorizado previsto em seu Estatuto 
Social, foram aprovados em reunião do Conselho de Administração 
realizada em 18 de julho de 2017, cuja ata será publicada no 
“Jornal Empresas & Negócios” na data de divulgação do Anúncio 
de Início e no DOESP, no dia útil subsequente e registrada na 
JUCESP. 

A realização da Oferta Secundária pelo CNBV, incluindo a alienação 
das Ações Suplementares, bem como seus termos e condições, 
foram aprovados em reuniões dos competentes órgãos societários, 
em 26 de junho de 2017. Não será necessária qualquer aprovação 
societária do CNBV para a fixação do Preço por Ação. 

Não será necessária qualquer aprovação societária do Península 
FIP para participação da Oferta Secundária, incluindo a venda das 
Ações Adicionais, e a fixação do Preço por Ação. 

Atividade de Estabilização Agente Estabilizador, por intermédio da Corretora, poderá, a seu 
exclusivo critério, realizar operações bursáteis visando à 
estabilização do preço das ações ordinárias de emissão da 
Companhia na B3, no âmbito da Oferta, dentro de trinta dias 
contados da data de início da negociação das Ações na B3, 
inclusive, observadas as disposições legais aplicáveis e o disposto 
no Contrato de Estabilização, o qual será previamente submetido à 
análise e aprovação da CVM e da B3, nos termos do artigo 23, 
parágrafo 3º, da Instrução CVM 400 e do item II da Deliberação 
CVM 476, antes da divulgação do Anúncio de Início.  

Não existe obrigação por parte do Agente Estabilizador de realizar 
operações bursáteis e, uma vez iniciadas, tais operações poderão 
ser descontinuadas e retomadas a qualquer momento, observadas 
as disposições do Contrato de Estabilização. Assim, o Agente 
Estabilizador e a Corretora poderão escolher livremente as datas 
em que realizarão as operações de compra e venda das ações 
ordinárias de emissão da Companhia no âmbito das atividades de 
estabilização, não estando obrigados a realizá-las em todos os dias 
ou em qualquer data específica, podendo, inclusive, interrompê-las 
e retomá-las a qualquer momento, a seu exclusivo critério. 
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Aviso ao Mercado Aviso divulgado em 28 de junho de 2017, a ser novamente 
divulgado em 5 de julho de 2017, informando acerca de 
determinados termos e condições da Oferta, incluindo os 
relacionados ao recebimento de Pedidos de Reserva, em 
conformidade com o artigo 53 da Instrução CVM 400, nos 
endereços indicados na seção “Disponibilização de Avisos e 
Anúncios da Oferta” na página 60 deste Prospecto. 

Capital Social Na data deste Prospecto, o capital social da Companhia é de 
R$6.055.000.000,00, totalmente subscrito e integralizado, 
representado por 1.775.076.589 ações ordinárias, nominativas, 
escriturais e sem valor nominal. 

Contrato de Colocação Instrumento Particular de Contrato de Coordenação, Colocação e 
Garantia Firme de Liquidação de Oferta Pública de Distribuição de 
Ações Ordinárias do Atacadão S.A., celebrado pela Companhia, 
pelos Acionistas Vendedores, pelos Coordenadores da Oferta e pela 
B3, na qualidade de interveniente anuente. 

Contrato de Colocação 
Internacional 

Placement Facilitation Agreement, celebrado entre a Companhia, 
os Acionistas Vendedores e os Agentes de Colocação Internacional, 
a fim de regular os esforços de colocação das Ações pelos Agentes 
de Colocação Internacional junto a Investidores Estrangeiros, 
exclusivamente no exterior. 

Contrato de Empréstimo Instrumento Particular de Contrato de Empréstimo de Ações 
Ordinárias da Atacadão S.A., celebrado entre o CNBV, o Agente 
Estabilizador, na qualidade de tomador, e a Corretora.  

Contrato de Estabilização Instrumento Particular de Contrato de Prestação de Serviços de 
Estabilização de Preço de Ações Ordinárias do Atacadão S.A., 
celebrado entre a Companhia, os Acionistas Vendedores, o Agente 
Estabilizador, a Corretora e os demais Coordenadores da Oferta, 
estes últimos na qualidade de intervenientes anuentes, que rege os 
procedimentos para a realização de operações de estabilização de 
preços das ações ordinárias de emissão da Companhia no mercado 
brasileiro pelo Agente Estabilizador, o qual foi devidamente 
submetido à análise e aprovação da B3 e da CVM, nos termos do 
artigo 23, parágrafo 3º, da Instrução CVM 400 e do item II da 
Deliberação CVM 476.  

Contrato de Participação 
no Novo Mercado 

Contrato de Participação no Novo Mercado de Governança 
Corporativa celebrado entre a Companhia, os Acionistas 
Controladores e a B3, o qual entrará em vigor na data de 
divulgação do Anúncio de Início. 

Contrato de Prestação de 
Serviços 

Contrato de prestação de serviços celebrado, nesta data, entre a 
Companhia, os Acionistas Vendedores e a B3. 

Coordenador Contratado 
ou BNP Paribas 

Banco BNP Paribas Brasil S.A.
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Coordenador Líder ou 
Itaú BBA 

Banco Itaú BBA S.A.

Coordenadores da Oferta O Coordenador Líder, o BofA Merrill Lynch, o Goldman Sachs, o 
J.P. Morgan, o J.P. Morgan, o Bradesco BBI e o Santander, 
considerados em conjunto. 

Corretora J.P. Morgan Corretora de Câmbio e Valores Mobiliários S.A. 

Cronograma Estimado da 
Oferta 

Veja a seção “Informações sobre a Oferta – Cronograma Estimado 
da Oferta” na página 44 deste Prospecto. 

Data de Liquidação Data da liquidação física e financeira das Ações da Oferta Base que 
deverá ser realizada dentro do prazo de até três dias úteis, 
contados da data de divulgação do Anúncio de Início, com a 
entrega das Ações da Oferta Base aos respectivos investidores. 

Data de Liquidação das 
Ações Suplementares 

Data da liquidação física e financeira das Ações Suplementares, 
que ocorrerá no prazo de até três dias úteis contado da(s) 
respectiva(s) data(s) de exercício da Opção de Ações 
Suplementares. 

Destinação dos Recursos Os recursos líquidos provenientes da Oferta Primária (considerando 
as Ações Suplementares) serão destinados para (i) pagamento de 
mútuos intercompany; e (ii) reforço de capital de giro. 

Os recursos líquidos provenientes da Oferta Secundária serão 
integralmente repassados aos Acionistas Vendedores, inclusive o 
resultante do eventual exercício da Opção de Ações 
Suplementares. 

Direitos, Vantagens e 
Restrições das Ações 

As Ações conferirão aos seus titulares os mesmos direitos, 
vantagens e restrições conferidos às ações ordinárias de emissão 
da Companhia, nos termos previstos no seu Estatuto Social e na 
Lei das Sociedades por Ações, conforme descritos a partir da 
página 107 deste Prospecto e na seção 18 do Formulário de 
Referência. 

Distribuição Parcial Não foi admitida distribuição parcial no âmbito da Oferta.  

Fatores de Risco 
 

Para uma descrição de certos fatores de risco relacionados 
à aquisição das Ações que devem ser considerados na 
tomada da decisão de investimento, os investidores devem 
ler as seções “Sumário da Companhia – Principais Fatores 
de Risco da Companhia” e “Fatores de Risco Relacionados 
à Oferta e às Ações”, a partir das páginas 17 e 90 deste 
Prospecto, respectivamente, bem como os Fatores de Risco 
descritos no item “4. Fatores de Risco” do Formulário de 
Referência para ciência dos riscos que devem ser 
considerados antes de investir nas Ações. 
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Garantia Firme de 
Liquidação 

A garantia firme de liquidação consiste na obrigação individual e 
não solidária dos Coordenadores da Oferta, observado o disposto 
no Contrato de Colocação, de liquidar as Ações da Oferta Base que 
tenham sido adquiridas, porém não liquidadas, no Brasil, pelos 
seus respectivos investidores na Data de Liquidação, na proporção 
e até o limite individual de garantia firme de liquidação prestada 
por cada um dos Coordenadores da Oferta, nos termos do 
Contrato de Colocação. A garantia firme de liquidação é vinculante 
a partir do momento em que for concedido o registro da Oferta 
pela CVM, assinado o Contrato de Colocação e o Contrato de 
Colocação Internacional, disponibilizado o Prospecto Definitivo e 
divulgado o Anúncio de Início. 

Caso as Ações objeto de garantia firme de liquidação efetivamente 
adquiridas por investidores não sejam totalmente liquidadas por 
estes até a Data de Liquidação, cada Coordenador da Oferta, 
observado o disposto no Contrato de Colocação, adquirirá, na Data 
de Liquidação, pelo Preço por Ação, na proporção e até o limite 
individual da garantia firme de liquidação prestada por cada um 
dos Coordenadores da Oferta, de forma individual e não solidária, 
a totalidade do saldo resultante da diferença entre (i) o número de 
Ações objeto da garantia firme de liquidação prestada pelos 
Coordenadores da Oferta, nos termos do Contrato de Colocação e 
(ii) o número de Ações objeto da garantia firme de liquidação 
efetivamente adquiridas, no Brasil, por investidores no mercado, 
multiplicada pelo Preço por Ação. 

Para os fins do disposto no item 5 do Anexo VI da Instrução CVM 
400, em caso de exercício da garantia firme de liquidação, caso os 
Coordenadores da Oferta, por si ou por suas afiliadas, nos termos 
do Contrato de Colocação, tenham interesse em vender tais Ações 
antes da divulgação do Anúncio de Encerramento, o preço de 
venda dessas Ações será o preço de mercado das ações ordinárias 
de emissão da Companhia, limitado ao Preço por Ação, sendo 
certo, entretanto, que as operações realizadas em decorrência das 
atividades de estabilização previstas no item 10 abaixo não estarão 
sujeitas a tais limites. 

Inadequação da Oferta O investimento nas Ações representa um investimento de risco, 
pois é um investimento em renda variável e, assim, os investidores 
que pretendam investir nas Ações estão sujeitos a perdas 
patrimoniais e riscos, inclusive aqueles relacionados às Ações, à 
Companhia, ao setor em que atua, aos seus acionistas e ao 
ambiente macroeconômico do Brasil, descritos neste Prospecto e 
no Formulário de Referência, e que devem ser cuidadosamente 
considerados antes da tomada de decisão de investimento. O 
investimento em Ações não é, portanto, adequado a investidores 
avessos aos riscos relacionados à volatilidade do mercado de 
capitais. Ainda assim, não há qualquer classe ou categoria de 
investidor que esteja proibida por lei de adquirir Ações ou com 
relação à qual o investimento em Ações seria, no entendimento da 
Companhia, dos Acionistas Vendedores e dos Coordenadores da 
Oferta, inadequado. 
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Instituições Consorciadas Instituições intermediárias autorizadas a operar no mercado de 
capitais brasileiro, credenciadas junto à B3, convidadas a participar 
da Oferta exclusivamente para efetuar esforços de colocação das 
Ações junto aos Investidores Não Institucionais, e que tenham 
aderido à carta convite disponibilizada pelo Coordenador Líder em 
5 de julho de 2017. 

Instituições Participantes 
da Oferta 

Coordenadores da Oferta e as Instituições Consorciadas, em 
conjunto. 

Instrumentos de Lock-up Acordos de restrição à venda de ações ordinárias de emissão da 
Companhia assinados pelo CSA e pelos Acionistas Vendedores, 
bem como por cada um dos Diretores da Companhia. 

Investidores Estrangeiros Os (i) investidores institucionais qualificados (qualified institutional 
buyers), residentes e domiciliados nos Estados Unidos, conforme 
definidos na Regra 144A, editada pela SEC, em operações isentas 
de registro, previstas no Securities Act e nos regulamentos 
editados ao amparo do Securities Act; e (ii) investidores que sejam 
considerados não residentes ou domiciliados nos Estados Unidos 
ou não constituídos de acordo com as leis desse país (non-U.S. 
persons), nos termos do Regulamento S, no âmbito do Securities 
Act, e observada a legislação aplicável no país de domicílio de cada 
investidor, que invistam no Brasil em conformidade com os 
mecanismos de investimento regulamentados pelo CMN, pelo 
Banco Central e pela CVM.  

Investidores Institucionais  Investidores Estrangeiros e pessoas físicas e jurídicas e clubes de 
investimento registrados na B3, que não sejam consideradas 
Investidores Não Institucionais, cujas intenções específicas ou 
globais de investimento excedam R$1.000.000,00, além de fundos 
de investimentos, fundos de pensão, entidades administradoras de 
recursos de terceiros registradas na CVM, entidades autorizadas a 
funcionar pelo Banco Central, condomínios destinados à aplicação 
em carteira de títulos e valores mobiliários registrados na CVM 
e/ou na B3, seguradoras, entidades abertas e fechadas de 
previdência complementar e de capitalização, investidores 
qualificados nos termos da regulamentação da CVM, em qualquer 
caso, residentes, domiciliados ou com sede no Brasil, para os quais 
inexiste valores mínimos e máximos de investimento na Oferta, nos 
termos da Instrução CVM 539. 

Investidores Não 
Institucionais 

Investidores pessoas físicas e jurídicas e clubes de investimentos 
registrados na B3, nos termos da regulamentação em vigor, em 
qualquer caso, residentes e domiciliados ou com sede no Brasil, 
que realizaram Pedido de Reserva durante o Período de Reserva ou 
o Período de Reserva para Pessoas Vinculadas, conforme o caso, 
observados, para esses investidores, em qualquer hipótese, o valor 
mínimo de pedido de investimento de R$3.000,00 e o valor 
máximo de pedido de investimento de R$1.000.000,00. 

Negociação na B3 As ações ordinárias de emissão da Companhia passarão a ser 
negociadas no Novo Mercado a partir do dia útil seguinte à 
divulgação do Anúncio de Início sob o código “CRFB3”. 
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Oferta A Oferta Primária e a Oferta Secundária, consideradas em 
conjunto. 

Oferta de Varejo Montante de, no mínimo, 10% do total das Ações (considerando as 
Ações Suplementares) a ser destinado prioritariamente à colocação 
pública junto a Investidores Não Institucionais que tenham 
realizado Pedido de Reserva. 

Oferta Institucional Distribuição pública de Ações, no âmbito da Oferta, direcionada a 
Investidores Institucionais. 

Oferta Primária A distribuição pública primária de 205.882.353 Ações, realizada no 
Brasil em mercado de balcão não organizado, em conformidade 
com a Instrução CVM 400, por intermédio das Instituições 
Participantes da Oferta, incluindo esforços de colocação de Ações 
no exterior, a serem realizados pelos Agentes de Colocação 
Internacional para Investidores Estrangeiros que invistam no Brasil 
em conformidade com os mecanismos de investimento 
regulamentados pelo CMN, pelo Banco Central e/ou pela CVM. 

Oferta Secundária A distribuição pública secundária de, inicialmente, 91.261.489 
Ações de titularidade dos Acionistas Vendedores, realizada no 
Brasil em mercado de balcão não organizado, em conformidade 
com a Instrução CVM 400, por intermédio das Instituições 
Participantes da Oferta, incluindo esforços de colocação de Ações 
no exterior, a serem realizados pelos Agentes de Colocação 
Internacional para Investidores Estrangeiros que invistam no Brasil 
em conformidade com os mecanismos de investimento 
regulamentados pelo CMN, pelo Banco Central e/ou pela CVM. 

Offering Memoranda O Preliminary Offering Memorandum e o Final Offering 
Memorandum, conforme definidos no Contrato de Colocação 
Internacional, considerados em conjunto. 

Opção de Ações 
Suplementares 

Opção outorgada no Contrato de Colocação pela Companhia e 
pelo CNBV ao Agente Estabilizador, nos termos do artigo 24 da 
Instrução CVM 400, para colocação das Ações Suplementares, 
nas mesmas condições e preço das Ações da Oferta Base, 
exclusivamente para atender a um eventual excesso de demanda 
que venha a ser constatado no decorrer da Oferta. 

Pedido de Reserva Formulário específico celebrado, em caráter irrevogável e 
irretratável, para reserva de Ações no âmbito da Oferta de Varejo, 
por Investidores Não Institucionais, inclusive os que sejam Pessoas 
Vinculadas. 

Período de Colocação Prazo de até três dias úteis, contados a partir da data de 
disponibilização do Anúncio de Início, que se iniciará em 19 de 
julho de 2017 e se encerrará em 24 de julho de 2017, para efetuar 
a colocação das Ações. 

Período de Reserva Período compreendido entre 5 de julho de 2017, inclusive, e 17 de 
julho de 2017, inclusive, para formulação de Pedido de Reserva 
pelos Investidores Não Institucionais. 
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Período de Reserva para 
Pessoas Vinculadas 

Período compreendido entre 5 de julho de 2017, inclusive, e 7 de 
julho de 2017, inclusive, data esta que antecedeu em pelo menos 
sete dias úteis a conclusão do Procedimento de Bookbuilding, 
destinado à formulação de Pedido de Reserva pelos Investidores 
Não Institucionais que sejam considerados Pessoas Vinculadas. 

Pessoas Vinculadas Investidores que sejam, nos termos do artigo 55 da Instrução CVM 
400 e do artigo 1º, inciso VI, da Instrução da CVM nº 505, de 27 
de setembro de 2011, conforme alterada: (i) controladores e/ou 
administradores da Companhia e/ou dos Acionistas Vendedores 
e/ou outras pessoas vinculadas à emissão e distribuição, bem 
como seus cônjuges ou companheiros, seus ascendentes, 
descendentes e colaterais até o 2º grau; (ii) controladores e/ou 
administradores das Instituições Participantes da Oferta e/ou dos 
Agentes de Colocação Internacional; (iii) empregados, operadores 
e demais prepostos das Instituições Participantes da Oferta 
diretamente envolvidos na estruturação da Oferta; (iv) agentes 
autônomos que prestem serviços às Instituições Participantes da 
Oferta desde que diretamente envolvidos na Oferta; (v) demais 
profissionais que mantenham, com as Instituições Participantes da 
Oferta, contrato de prestação de serviços diretamente relacionados 
à atividade de intermediação ou de suporte operacional atinentes à 
Oferta; (vi) sociedades controladas, direta ou indiretamente, pelas 
Instituições Participantes da Oferta ou por pessoas a eles 
vinculadas, desde que diretamente envolvidos na Oferta; (vi) 
cônjuges ou companheiros, ascendentes e filhos menores das 
pessoas mencionadas nos itens (ii) a (v) acima; e (vii) clubes e 
fundos de investimento cuja maioria das cotas pertença a Pessoas 
Vinculadas, salvo se geridos discricionariamente por terceiros não 
vinculados. 

Prazo de Distribuição Prazo para distribuição das Ações que se encerrará (i) em até seis 
meses contados da data de divulgação do Anúncio de Início, 
conforme previsto no artigo 18 da Instrução CVM 400; ou (ii) na 
data de divulgação do Anúncio de Encerramento, o que ocorrer 
primeiro. 

Preço por Ação No contexto da Oferta, o Preço por Ação foi fixado em R$15,00.
A escolha do critério de determinação do Preço por Ação foi justificada 
na medida que o preço de mercado das Ações subscritas/adquiridas 
foi aferido de acordo com a realização do Procedimento de 
Bookbuilding, o qual reflete o valor pelo qual os Investidores 
Institucionais apresentaram suas intenções de investimento no 
contexto da Oferta e, portanto, não haverá diluição injustificada dos 
atuais acionistas da Companhia, nos termos do artigo 170, parágrafo 
1º, inciso III, da Lei das Sociedades por Ações. Os Investidores 
Não Institucionais não participaram do Procedimento de 
Bookbuilding e, portanto, não participaram do processo de 
determinação do Preço por Ação. 
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Procedimento de 
Bookbuilding 

Procedimento de coleta de intenções de investimento realizado 
com Investidores Institucionais pelos Coordenadores da Oferta, no 
Brasil, e pelos Agentes de Colocação Internacional, no exterior, 
conforme previsto no artigo 23, parágrafo 1º, e no artigo 44 da 
Instrução CVM 400. 

Não foi aceita a participação de Investidores Institucionais que sejam 
Pessoas Vinculadas no Procedimento de Bookbuilding, mediante a 
coleta de intenções de investimento, até o limite máximo de 20% das 
Ações da Oferta Base. Nos termos do artigo 55 da Instrução CVM 400, 
tendo em vista que foi verificado excesso de demanda superior a 1/3 
das Ações da Oferta Base, não foi permitida a colocação, pelos 
Coordenadores da Oferta, de Ações junto a Investidores Institucionais 
que sejam Pessoas Vinculadas, tendo sido as ordens de investimento 
automaticamente canceladas, com exceção daqueles Investidores Não 
Institucionais que realizarem o Pedido de Reserva no Período de 
Reserva para Pessoas Vinculadas. 

Os investimentos realizados pelas pessoas mencionadas no artigo 48 da 
Instrução CVM 400 para proteção (hedge) em operações com 
derivativos contratadas com terceiros, tendo as ações ordinárias de 
emissão da Companhia como referência são permitidas na forma do 
artigo 48 da Instrução CVM 400 e não serão considerados 
investimentos realizados por Pessoas Vinculadas no âmbito da Oferta 
para os fins do artigo 55 da Instrução CVM 400, desde que tais 
terceiros não sejam Pessoas Vinculadas. 

Prospecto Definitivo O Prospecto Definitivo de Distribuição Pública Primária e 
Secundária de Ações Ordinárias de Emissão do Atacadão S.A., 
incluindo o Formulário de Referência a ele anexo.  

Prospecto ou Prospecto 
Preliminar  

Prospecto Preliminar da Oferta Pública de Distribuição Primária e 
Secundária de Ações do Atacadão S.A., datado de 28 de junho de 
2017, incluindo o Formulário de Referência, elaborado nos termos 
da Instrução CVM 400 e do Código ANBIMA, e quaisquer 
complementos, suplementos ou erratas ao mesmo, incluindo a 
errata datada de 5 de julho de 2017, incluindo o respectivo 
Formulário de Referência conforme alterado. 

Prospectos  O Prospecto Preliminar e este Prospecto Definitivo. 

Público Alvo da Oferta Os Investidores Não Institucionais e os Investidores Institucionais.

Registro da Oferta A Oferta Primária foi registrada na CVM sob o nº 
CVM/SRE/REM/2017/004 e a Oferta Secundária foi registrada na 
CVM sob o nº CVM/SRE/SEC/2017/004, em 19 de julho de 2017. 

Mais informações sobre a Oferta poderão ser obtidas junto às 
Instituições Participantes da Oferta, nos endereços indicados na 
seção “Informações Adicionais” na página 58 deste Prospecto.  
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Resolução de Conflitos Conforme estabelecido no Estatuto Social, a Companhia, seus 
acionistas e seus Administradores se obrigaram a resolver por meio 
de arbitragem, perante a Câmara de Arbitragem do Mercado, toda e 
qualquer disputa ou controvérsia que possa surgir entre tais partes 
no que tange a Companhia, relacionada ou oriunda, em especial, da 
aplicação, validade, eficácia, interpretação, violação e seus efeitos, 
das disposições contidas no Regulamento do Novo Mercado, no 
Estatuto Social, na Lei das Sociedades por Ações, nas normas 
editadas pelo CMN, pelo BACEN e pela CVM, nas demais normas 
aplicáveis ao funcionamento do mercado de capitais em geral, além 
daquelas constantes do Regulamento do Novo Mercado, do 
Regulamento de Sanções, do Contrato de Adoção de Práticas 
Diferenciadas de Governança Corporativa do Novo Mercado e do 
Regulamento de Arbitragem, nos termos deste último. 

Restrição à Venda de 
Ações (Lock-up) 

A Companhia, os Diretores da Companhia, o CSA e os Acionistas 
Vendedores se comprometeram, perante os Coordenadores da Oferta e 
os Agentes de Colocação Internacional, observadas as exceções 
previstas no Contrato de Colocação Internacional e/ou nos respectivos 
Instrumentos de Lock-up, a não oferecer, vender, contratar a venda, 
penhorar, emprestar, dar em garantia, conceder qualquer opção de 
compra, realizar qualquer venda a descoberto ou de outra forma onerar 
ou dispor, direta ou indiretamente, pelo período de 180 dias contados 
da data de disponibilização do Anúncio de Início, quaisquer ações 
ordinárias de emissão da Companhia de que sejam titulares 
imediatamente após a Oferta, ou valores mobiliários conversíveis ou 
permutáveis por, ou que representem um direito de receber ações 
ordinárias de emissão da Companhia, ou que admitam pagamento 
mediante entrega de ações ordinárias de emissão da Companhia, bem 
como derivativos nelas lastreados, ressalvadas as Ações Suplementares.

Adicionalmente, nos termos do Regulamento do Novo Mercado, 
observadas as exceções contidas no item 3.5.1 do referido 
regulamento, nos seis meses subsequentes à Oferta, a contar do início 
da vigência do Contrato de Participação no Novo Mercado, os Acionistas 
Controladores e os administradores da Companhia não poderão vender 
e/ou ofertar à venda quaisquer das ações de emissão da Companhia e 
derivativos destas de que eram titulares imediatamente após a 
efetivação da Oferta. Após esse período inicial de seis meses, os 
Acionistas Controladores e os administradores da Companhia não 
poderão, por mais seis meses, vender e/ou ofertar à venda mais do que 
40% das ações de emissão da Companhia e derivativos destas de que 
eram titulares imediatamente após a efetivação da Oferta. 

A venda ou a percepção de uma possível venda de um volume 
substancial das ações poderá prejudicar o valor de negociação das 
Ações.  

Valores Mínimo e Máximo 
do Pedido de Reserva 

O valor mínimo de pedido de investimento de R$3.000,00 e o valor 
máximo de pedido de investimento de R$1.000.000,00 aplicável aos 
Investidores Não Institucionais no âmbito da Oferta de Varejo. 

Valor Total da Oferta da 
Oferta Base 

R$4.457.157.630,00, considerando o Preço por Ação, sem considerar 
a colocação das Ações Suplementares. 
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INFORMAÇÕES SOBRE A OFERTA 

Composição do capital social 

Na data deste Prospecto, o capital social da Companhia é de R$6.055.000.000,00, totalmente 
subscrito e integralizado, representado por 1.775.076.589 ações ordinárias, nominativas, escriturais 
e sem valor nominal, considerando o grupamento das ações ordinárias de emissão da Companhia, 
na proporção de duas ações ordinárias para uma ação ordinária, aprovado em Assembleia Geral 
realizada em 19 de maio de 2017.  

Nos termos do Estatuto Social, a Companhia fica autorizada a aumentar o capital social mediante 
deliberação do Conselho de Administração e independente de reforma estatutária, até o limite de 
2.475.100.000 ações ordinárias, por deliberação do Conselho de Administração, que fixará o preço 
de emissão, a quantidade de ações ordinárias a serem emitidas e as demais condições de 
subscrição/integralização de tais ações dentro do capital autorizado, assim como a exclusão do 
direito de preferência dos atuais acionistas da Companhia. 

Os quadros abaixo indicam a composição do capital social da Companhia, integralmente subscrito e 
integralizado, na data deste Prospecto e a previsão após a conclusão da Oferta, considerando os 
efeitos da eventual subscrição acima. 

Na hipótese de colocação total das Ações da Oferta Base, sem considerar as Ações Suplementares:  

 Antes da Oferta Após a Oferta 

 Quantidade Valor Quantidade Valor(1)(2)(3) 

Ações ordinárias ..........  1.775.076.589 6.055.000.000,00 1.980.958.942 7.599.117.647,50

Total ........................  1.775.076.589 6.055.000.000,00 1.980.958.942 7.599.117.647,50
 

(1) Com base no Preço por Ação de R$15,00. 
(2) Considera exclusivamente a parte equivalente a 50% do preço de emissão destinada à conta de capital social. Os 50% remanescentes 

foram destinados à reserva de capital. 
(3) Sem dedução de comissões e despesas. 

Tendo em vista que as Ações Suplementares serão integralmente parte somente da Oferta 
Secundária, não haverá alteração do capital social caso haja a venda das Ações Suplementares. 

Principais acionistas, Administradores e Acionistas Vendedores 

Os quadros abaixo indicam a quantidade de ações ordinárias de emissão da Companhia detidas por 
acionistas titulares de 5% ou mais de ações ordinárias de emissão da Companhia e pelos membros 
Administração, na data deste Prospecto e a previsão para após a conclusão da Oferta. 
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Na hipótese de colocação total das Ações da Oferta Base, sem considerar as Ações Suplementares:  

 Antes da Oferta Após a Oferta 
 Ações Ordinárias % Ações Ordinárias % 

CSA ........................................................... 651.400.000,00 36,70 651.400.000,00 32,88
CNBV ......................................................... 910.667.398,00 51,30 876.205.909,00(1) 44,23
Península FIP ............................................. 213.009.191,00 12,00 156.209.191,00(1) 7,89
Administradores ......................................... 0,00 0,00 0,00 0,00
Ações em tesouraria ................................... 0,00 0,00 0,00 0,00
Ações em Circulação ................................... 0,00 0,00 297.143.842,00 15,00

Total ...................................................... 1.775.076.589,00 100,00 1.980.958.942,00 100,00
 

(1) Não considera a compra, pelo Península FIP, e a venda, pela CNBV, de 71.003.063 Ações em razão do exercício da opção de compra de 
Ações do CNBV pelo Península FIP. A consumação desta compra e venda está sujeita à conclusão da Oferta e acontecerá em até três dias 
úteis após a Data de Liquidação. Para mais informação sobre esta operação, ver item “Sumário da Companhia – Eventos Recentes” e item 
15.7 do Formulário de Referência da Companhia. 

Na hipótese de colocação total das Ações da Oferta Base, considerando as Ações Suplementares:  

 Antes da Oferta Após a Oferta 
 Ações Ordinárias % Ações Ordinárias % 

CSA ........................................................... 651.400.000,00 36,70 651.400.000,00 32,88
CNBV ......................................................... 910.667.398,00 51,30 831.634.333,00(1) 41,98
Península FIP ............................................. 213.009.191,00 12,00 156.209.191,00(1) 7,89
Administradores ......................................... 0,00 0,00 0,00 0,00
Ações em tesouraria ................................... 0,00 0,00 0,00 0,00
Ações em circulação ................................... 0,00 0,00 341.715.418,00 17,25

Total ...................................................... 1.775.076.589,00 100,00 1.980.958.942,00 100,00
 

(1) Não considera a compra, pelo Península FIP, e a venda, pela CNBV, de 71.003.063 Ações em razão do exercício da opção de compra de 
Ações do CNBV pelo Península FIP. A consumação desta compra e venda está sujeita à conclusão da Oferta e acontecerá em até três dias 
úteis após a Data de Liquidação. Para mais informação sobre esta operação, ver item “Sumário da Companhia – Eventos Recentes” e item 
15.7 do Formulário de Referência da Companhia. 

Identificação dos Acionistas Vendedores, quantidade de ações ofertadas, montante e 
recursos líquidos 

Segue abaixo descrição dos Acionistas Vendedores: 

Carrefour Nederland BV, companhia constituída de acordo com as leis dos Países Baixos, com 
sede em Gebouw Spring Overshiestraat 186-D, NL 1062 XK Amsterdã, Países Baixos, registada na 
Câmara de Comércio de Amsterdã (Chamber of Commerce of Amsterdam) sob o número 33261494, 
inscrita no CNPJ sob o nº 05.720.868/0001-80. 

Península II Fundo de Investimento em Participações, fundo de investimento em 
participações constituído de acordo com as leis do Brasil, inscrito no CNPJ/MF sob o 
nº 21.334.767/0001-27. 

Para informações adicionais, os investidores devem ler o item “15. Controle” do Formulário de 
Referência. 
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Características Gerais da Oferta 

Descrição da Oferta 

A Oferta consistirá (i) na distribuição primária de 205.882.353 novas ações ordinárias de emissão 
da Companhia; e (ii) na distribuição secundária de, inicialmente, 91.261.489 ações ordinárias de 
emissão da Companhia e de titularidade dos Acionistas Vendedores, a ser realizada no Brasil, em 
mercado de balcão não organizado, em conformidade com a Instrução CVM 400, sob a 
coordenação das Instituições Participantes da Oferta. 

Simultaneamente, foram realizados esforços de colocação das Ações no exterior pelos Agentes de 
Colocação Internacional, em conformidade com o Contrato de Colocação Internacional, esforços de 
colocação das Ações junto a Investidores Estrangeiros, que invistam no Brasil em conformidade 
com os mecanismos de investimento regulamentados pelo CMN, pelo BACEN e/ou pela CVM, sem a 
necessidade, portanto, da solicitação e obtenção de registro de distribuição e colocação das Ações 
em agência ou órgão regulador do mercado de capitais de outro país, inclusive perante a SEC. 

Nos termos do artigo 14, parágrafo 2º, da Instrução CVM 400, até a data da divulgação do Anúncio 
de Início, a quantidade de Ações da Oferta Base poderia ter sido, mas não foi, a critério dos 
Acionistas Vendedores e da Companhia, em comum acordo com os Coordenadores da Oferta, 
acrescida em até 20%, ou seja, em até 59.428.768 ações ordinárias de emissão da Companhia. 

Nos termos do artigo 24 da Instrução CVM 400, a quantidade de Ações da Oferta Base poderá 
ser acrescida de um lote suplementar em percentual equivalente a até 15% de Ações da Oferta 
Base, ou seja, em até 44.571.576 ações ordinárias de emissão da Companhia a serem alienadas 
pelo CNBV, nas mesmas condições e pelo mesmo preço das Ações da Oferta Base, conforme 
opção outorgada pelo CNBV ao Agente Estabilizador, nos termos do Contrato de Colocação, as 
quais serão destinadas, exclusivamente, para atender um eventual excesso de demanda que 
venha a ser constatado no decorrer da Oferta. O Agente Estabilizador terá o direito, a partir da 
data de assinatura do Contrato de Colocação, inclusive, e por um período de até 30 (trinta) dias 
contados da data de início da negociação das ações ordinárias de emissão da Companhia na B3, 
inclusive, de exercer a Opção de Ações Suplementares, no todo ou em parte, em uma ou mais 
vezes, após notificação, por escrito, aos demais Coordenadores da Oferta, desde que a decisão 
de sobrealocação das ações ordinárias de emissão da Companhia seja tomada em comum acordo 
entre o Agente Estabilizador e os demais Coordenadores da Oferta quando da fixação do Preço 
por Ação. 

As Ações (sem considerar as Ações Suplementares) serão colocadas pelas Instituições Participantes 
da Oferta em regime de Garantia Firme de Liquidação. As Ações que forem objeto de esforços de 
colocação no exterior pelos Agentes de Colocação Internacional, junto a Investidores Estrangeiros, 
serão obrigatoriamente adquiridas e liquidadas no Brasil, em reais, nos termos do artigo 19, 
parágrafo 4º, da Lei do Mercado de Capitais. 

A Oferta será registrada no Brasil junto à CVM, em conformidade com os procedimentos previstos 
na Instrução CVM 400. Exceto pelo registro na CVM, a Companhia, os Acionistas Vendedores e os 
Coordenadores da Oferta não pretendem registrar a Oferta ou as Ações nos Estados Unidos ou em 
qualquer agência ou órgão regulador do mercado de capitais de qualquer outro país. As Ações não 
poderão ser objeto de ofertas nos Estados Unidos ou a pessoas consideradas U.S. Persons, 
conforme definido no Securities Act, exceto se registradas na SEC ou de acordo com uma isenção 
de registro do Securities Act. 
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Aprovações societárias 

A abertura de capital da Companhia, e ainda, a adesão da Companhia e admissão à negociação das 
ações ordinárias de sua emissão no Novo Mercado, foram aprovados em Assembleia Geral 
Extraordinária da Companhia realizada em 19 de maio de 2017, cuja ata foi devidamente registrada 
em 14 de junho de 2017 perante a JUCESP, bem como publicada no “Jornal Empresas & Negócios” 
e no DOESP em 23 de junho de 2017. 

A realização da Oferta Primária pela Companhia, mediante aumento de capital dentro do limite de 
capital autorizado previsto em seu estatuto social, com a exclusão do direito de preferência dos 
atuais acionistas da Companhia, nos termos do artigo 172, inciso I, da Lei das Sociedades por 
Ações, bem como seus termos e condições foram aprovados em Reunião do Conselho de 
Administração da Companhia realizada em 26 de junho de 2017, cuja ata foi devidamente 
registrada em 13 de julho de 2017 perante a JUCESP, bem como publicada no “Jornal Empresas & 
Negócios” e no DOESP em 12 de julho de 2017. 

O Preço por Ação e o aumento do capital social da Companhia, dentro do limite do capital 
autorizado previsto em seu Estatuto Social, foram aprovados em reunião do Conselho de 
Administração realizada em 18 de julho de 2017, cuja ata será publicada no “Jornal Empresas & 
Negócios” na data de divulgação do Anúncio de Início e no DOESP, no dia útil subsequente e será 
registrada na JUCESP. 

A realização da Oferta Secundária pelo CNBV, incluindo a alienação das Ações Suplementares, bem 
como seus termos e condições, foram aprovados em reuniões dos competentes órgãos societários, 
em 26 de junho de 2017. Não será necessária qualquer aprovação societária do CNBV para a 
fixação do Preço por Ação. 

Não será necessária qualquer aprovação societária do Península FIP para participação da Oferta 
Secundária, incluindo a venda das Ações Adicionais, e a fixação do Preço por Ação. 

Preço por Ação 

No contexto da Oferta, o Preço por Ação foi fixado em R$15,00. 

O Preço por Ação foi fixado após a conclusão do procedimento de coleta de intenções de 
investimento junto a Investidores Institucionais, realizado no Brasil, pelos Coordenadores da Oferta, 
nos termos do Contrato de Colocação, e no exterior, pelos Agentes de Colocação Internacional, nos 
termos do Contrato de Colocação Internacional, em consonância com o disposto no artigo 23, 
parágrafo 1º, e no artigo 44 da Instrução CVM 400 e teve como parâmetro as indicações de 
interesse em função da qualidade e quantidade de demanda (por volume e preço) por Ação 
coletada junto a Investidores Institucionais durante o Procedimento de Bookbuilding. 

A escolha do critério de determinação do Preço por Ação foi justificada na medida que o preço de 
mercado das Ações subscritas/adquiridas foi aferido de acordo com a realização do Procedimento 
de Bookbuilding, o qual reflete o valor pelo qual os Investidores Institucionais apresentaram suas 
intenções de investimento no contexto da Oferta e, portanto, não haverá diluição injustificada dos 
atuais acionistas da Companhia, nos termos do artigo 170, parágrafo 1º, inciso III, da Lei das 
Sociedades por Ações. Os Investidores Não Institucionais não participaram do Procedimento de 
Bookbuilding e, portanto, não participaram do processo de determinação do Preço por Ação. 

Reserva de Capital 

O equivalente a 50% do Preço por Ação será destinado à nossa conta de capital social, e os 50% 
remanescentes serão destinados à nossa reserva de capital. 
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Segue, abaixo, um detalhamento dos custos estimados da Oferta: 

Custos Valor(1) 

% em Relação 
ao Valor Total 

da Oferta(5) 
Valor por 

Ação 

% em Relação 
ao Preço  

por Ação(1) 
 (R$)  (R$)  

Comissão de Coordenação ....................................... 15.600.051,71 0,35% 0,05 0,35% 
Comissão de Garantia Firme ..................................... 15.600.051,71 0,35% 0,05 0,35% 
Comissão de Colocação ............................................ 46.800.155,12 1,05% 0,16 1,05% 
Remuneração de Incentivo(2) .................................... 6.685.736,45 0,15% 0,02 0,15% 
Total de Comissões ........................................... 84.685.994,97 1,90% 0,29 1,90% 
Impostos, Taxas e Outras Retenções ........................ 9.045.045,40 0,20% 0,03 0,20% 
Taxa de Registro na CVM ......................................... 566.582,20 0,01% 0,00 0,01% 
Despesas com Auditores .......................................... 4.533.089,99 0,10% 0,02 0,10% 
Taxa de Registro na ANBIMA .................................... 97.168,00 0,00% 0,00 0,00% 
Taxa de Registro da B3 ............................................ 1.679.705,17 0,04% 0,01 0,04% 
Despesas com Advogados(3) ..................................... 18.982.538,55 0,43% 0,06 0,43% 
Outras despesas da Oferta(4)(5).................................. 6.311.070,27 0,14% 0,02 0,14% 
Total de Despesas(6) .......................................... 41.215.199,58 0,92% 0,14 0,92% 

Total de Comissões e Despesas ........................ 125.901.194,55 2,82% 0,42 2,82% 
 

(1) Com base no Preço por Ação de R$15,00. 
(2) A Comissão de Incentivo, conforme descrita no Contrato de Colocação, constitui parte da remuneração a ser paga aos Coordenadores da 

Oferta a exclusivo critério e discricionariedade da Companhia e dos Acionistas Vendedores. Os critérios utilizados na quantificação da 
Comissão de Incentivo são de ordem estritamente discricionária, independentemente de parâmetros objetivos, sendo que a decisão quanto ao 
pagamento dessa remuneração será tomada a exclusivo critério da Companhia e dos Acionistas Vendedores. O eventual pagamento ocorrerá 
na proporção das Ações alocadas na Oferta, utilizando como parâmetro a sua percepção acerca da contribuição de cada um dos 
Coordenadores da Oferta para o resultado da Oferta. 

(3) Despesas estimadas dos consultores legais da Companhia, dos Acionistas Vendedores e dos Coordenadores da Oferta, para o direito 
brasileiro e para o direito dos Estados Unidos. 

(4) Incluídos os custos estimados com a apresentação para investidores (roadshow). 
(5) Incluídos os custos estimados com traduções e printer e outros. 
(6) Sem levar em consideração a colocação das Ações Suplementares. 

Não há outra remuneração devida pela Companhia ou pelos Acionistas Vendedores às 
Instituições Participantes da Oferta (com exceção aos Coordenadores da Oferta, com relação a 
ganhos decorrentes da atividade de estabilização) ou aos Agentes de Colocação Internacional, 
exceto pela descrita acima, bem como não existe nenhum tipo de remuneração que dependa do 
Preço por Ação. 

Instituições Participantes da Oferta 

As Instituições Consorciadas e o Coordenador Contratado serão convidados pelos Coordenadores 
da Oferta, em nome da Companhia e dos Acionistas Vendedores, para participar da colocação das 
Ações. 

Público Alvo 

O público alvo da Oferta consiste em Investidores Não Institucionais e Investidores Institucionais. 
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Cronograma Estimado da Oferta 

Abaixo um cronograma indicativo e tentativo das etapas da Oferta, informando seus principais 
eventos a partir do protocolo na CVM do pedido de registro da Oferta: 

# Eventos Data(1) 

1. Protocolo do pedido de registro da Oferta na CVM 23/05/2017 

2. 
Disponibilização do Aviso ao Mercado (sem logotipos das Instituições 

Consorciadas) 
Disponibilização do Prospecto Preliminar 

28/06/2017 

3. Início das apresentações para potenciais investidores (roadshow)  
Início do Procedimento de Bookbuilding 29/06/2017 

4. 

Nova disponibilização do Aviso ao Mercado (com logotipos das 
Instituições Consorciadas) 

Início do Período de Reserva 
Início do Período de Reserva para Pessoas Vinculadas 

05/07/2017 

5. Encerramento do Período de Reserva para Pessoas Vinculadas 07/07/2017 
6. Encerramento do Período de Reserva 17/07/2017 

7. 

Encerramento das apresentações para potenciais investidores (roadshow) 
Encerramento do Procedimento de Bookbuilding  
Fixação do Preço por Ação 
Aprovação do Preço por Ação 
Assinatura do Contrato de Colocação, do Contrato de Colocação 

Internacional e dos demais contratos relacionados à Oferta 
Início do prazo de exercício da Opção de Ações Suplementares 

18/07/2017 

8. 
Concessão dos registros da Oferta pela CVM 
Disponibilização do Anúncio de Início 
Disponibilização deste Prospecto Definitivo 

19/07/2017 

9. Início de negociação das Ações no Novo Mercado 20/07/2017 
10. Data de Liquidação 24/07/2017 
11. Data limite do prazo de exercício da Opção de Ações Suplementares 17/08/2017 
12. Data limite para a liquidação de Ações Suplementares 22/08/2017 
13. Data limite para a disponibilização do Anúncio de Encerramento 19/01/2018 

(1) Todas as datas futuras previstas são meramente indicativas e estão sujeitas a alterações, suspensões, antecipações ou 
prorrogações a critério da Companhia, dos Acionistas Vendedores e dos Coordenadores da Oferta. Qualquer modificação no 
cronograma da distribuição deverá ser comunicada à CVM e poderá ser analisada como modificação da Oferta, seguindo o 
disposto nos artigos 25 e 27 da Instrução CVM 400. Ainda, caso ocorram alterações das circunstâncias, revogação ou 
modificação da Oferta, tal cronograma poderá ser alterado. 

Foi admitido o recebimento de reservas, a partir da data indicada no Aviso ao Mercado, para 
subscrição/aquisição das Ações que somente foram confirmadas pelo adquirente após o início do 
Prazo de Distribuição. 

A Companhia, os Acionistas Vendedores e os Coordenadores da Oferta realizaram apresentações 
aos investidores (roadshow), no Brasil e no exterior, no período compreendido entre a data do 
Prospecto Preliminar e a data em que foi determinado o Preço por Ação. 
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Na hipótese de suspensão, cancelamento, modificação ou revogação da Oferta, este cronograma 
será alterado nos termos da Instrução CVM 400. Quaisquer Anúncios de Retificação serão 
informados por meio de divulgação de Aviso ao Mercado nas páginas da rede mundial de 
computadores da Companhia, dos Acionistas Vendedores, dos Coordenadores da Oferta, das 
Instituições Participantes da Oferta, da B3 e da CVM. Para informações sobre “Procedimento de 
Distribuição na Oferta”, “Alteração das Circunstâncias, Revogação ou Modificação da Oferta”, 
“Suspensão ou Cancelamento da Oferta” e “Inadequação da Oferta” na página 58 deste Prospecto.  

Procedimento da Oferta 

As Instituições Participantes da Oferta realizarão a distribuição das Ações por meio de duas ofertas 
distintas, quais sejam, (i) uma oferta destinada aos Investidores Não Institucionais; e (ii) uma 
oferta destinada a Investidores Institucionais, conforme descritas adiante, observado o disposto na 
Instrução CVM 400 e o esforço de dispersão acionária previsto no Regulamento do Novo Mercado. 

Os Coordenadores da Oferta, com a anuência da Companhia e dos Acionistas Vendedores, 
elaboraram plano de distribuição das Ações, nos termos do artigo 33, parágrafo 3º, da Instrução 
CVM 400 e do Regulamento do Novo Mercado, no que diz respeito ao esforço de dispersão 
acionária, o qual levou em conta a criação de uma base acionária diversificada de acionistas e 
relações da Companhia, dos Acionistas Vendedores e dos Coordenadores da Oferta com clientes e 
outras considerações de natureza comercial ou estratégica dos Coordenadores da Oferta, da 
Companhia e dos Acionistas Vendedores , observado que os Coordenadores da Oferta asseguraram 
(i) a adequação do investimento ao perfil de risco de seus clientes; (ii) o tratamento justo e 
equitativo a todos os investidores; e (iii) o recebimento prévio, pelas Instituições Participantes da 
Oferta, dos exemplares dos Prospectos para leitura obrigatória, de modo que suas eventuais 
dúvidas possam ser esclarecidas junto aos Coordenadores da Oferta. 

O público alvo da Oferta consiste em:  

(i) investidores pessoas físicas e jurídicas e clubes de investimentos registrados na B3, nos 
termos da regulamentação em vigor, em qualquer caso, residentes e domiciliados ou com sede 
no Brasil, que realizaram Pedido de Reserva durante o Período de Reserva ou o Período de 
Reserva para Pessoas Vinculadas, conforme o caso, observados, para esses investidores, em 
qualquer hipótese, o valor mínimo de pedido de investimento de R$3.000,00 e o valor máximo 
de pedido de investimento de R$1.000.000,00; e 

(ii) investidores pessoas físicas e jurídicas e clubes de investimento registrados na B3, nos termos 
da regulamentação em vigor, em qualquer caso, que não sejam considerados Investidores Não 
Institucionais, além de fundos de investimentos, fundos de pensão, entidades administradoras 
de recursos de terceiros registradas na CVM, entidades autorizadas a funcionar pelo BACEN, 
condomínios destinados à aplicação em carteira de títulos e valores mobiliários registrados na 
CVM e/ou na B3, seguradoras, entidades abertas e fechadas de previdência complementar e 
de capitalização, investidores qualificados e profissionais nos termos da regulamentação da 
CVM, em todos os casos, residentes e domiciliados ou com sede no Brasil (inexistindo para 
estes valores mínimo ou máximo de investimento), em todos os casos, residentes, domiciliados 
ou com sede no Brasil, assim como os Investidores Estrangeiros. 

Os investimentos realizados pelas pessoas mencionadas no artigo 48 da Instrução CVM 400 (i) para 
proteção (hedge) em operações com derivativos contratadas com terceiros, tendo as ações de 
emissão da Companhia como referência (incluindo operações de total return swap), desde que tais 
terceiros não sejam Pessoas Vinculadas; e (ii) que se enquadrem dentre as outras exceções 
previstas no artigo 48, II da Instrução CVM 400, são permitidos na forma do artigo 48 da Instrução 
CVM 400 e não serão considerados investimentos realizados por Pessoas Vinculadas para os fins do 
artigo 55 da Instrução CVM 400. 
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Para os fins da presente Oferta, e nos termos do artigo 55 da Instrução CVM 400 e do artigo 1º, 
inciso VI, da Instrução da CVM nº 505, de 27 de setembro de 2011, conforme alterada, foram 
consideradas pessoas vinculadas à Oferta os investidores que sejam (i) administradores, 
empregados, operadores, controladores e demais prepostos das Instituições Participantes da Oferta 
e/ou dos Agentes de Colocação Internacional, dos Acionistas Vendedores e da Companhia que 
desempenhem atividades de intermediação ou de suporte operacional em relação à Oferta; 
(ii) agentes autônomos que prestem serviços às Instituições Participantes da Oferta e/ou aos 
Agentes de Colocação Internacional, em relação à Oferta; (iii) demais profissionais que 
mantenham, com as Instituições Participantes da Oferta e/ou aos Agentes de Colocação 
Internacional, contrato de prestação de serviços diretamente relacionados à atividade de 
intermediação ou de suporte operacional atinentes à Oferta; (iv) pessoas naturais que sejam, direta 
ou indiretamente, controladas ou controlem qualquer das Instituições Participantes da Oferta e/ou 
aos Agentes de Colocação Internacional; (v) sociedades controladas, direta ou indiretamente, pelas 
Instituições Participantes da Oferta e/ou aos Agentes de Colocação Internacional, ou por pessoas a 
eles vinculadas; (vi) cônjuges ou companheiros, ascendentes, descendentes e colaterais até o 2° 
grau das pessoas mencionadas nos itens (i) a (iv) acima; e (vii) clubes e fundos de investimento 
cuja maioria das cotas pertença a Pessoas Vinculadas, salvo se geridos discricionariamente por 
terceiros que não sejam Pessoas Vinculadas. 

Não foi admitida distribuição parcial no âmbito da Oferta, conforme faculdade prevista 
nos artigos 30 e 31 da Instrução CVM 400. 

Oferta de Varejo 

A Oferta de Varejo foi realizada junto a Investidores Não Institucionais que realizaram solicitação 
de reserva antecipada mediante o preenchimento de formulário específico destinado à 
subscrição/aquisição de Ações, em caráter irrevogável e irretratável, no âmbito da Oferta de Varejo 
junto a uma única Instituição Consorciada, durante o período compreendido entre 5 de julho de 
2017, inclusive, e 17 de julho de 2017, inclusive, ou, no caso de Investidores Não Institucionais que 
sejam Pessoas Vinculadas, durante o período compreendido entre 5 de julho de 2017, inclusive, e 7 
de julho de 2017, inclusive, observados os Valores Mínimo e Máximo do Pedido de Reserva, nas 
condições descritas abaixo. 

Os Investidores Não Institucionais que foram considerados Pessoas Vinculadas puderam realizar 
Pedido de Reserva durante o Período de Reserva para Pessoas Vinculadas, o qual terminou em data 
que antecedeu em pelo menos sete dias úteis a conclusão do Procedimento de Bookbuilding, sendo 
que aqueles Investidores Não Institucionais que foram considerados Pessoas Vinculadas e que não 
realizaram seus Pedidos de Reserva durante o Período de Reserva para Pessoas Vinculadas tiveram 
seus Pedidos de Reserva cancelados, tendo em vista que houve excesso de demanda superior a um 
terço à quantidade de Ações da Oferta Base, nos termos do artigo 55 da Instrução CVM 400. 

No contexto da Oferta de Varejo e considerando o esforço mínimo de dispersão acionária previsto 
no Regulamento do Novo Mercado, caso haja demanda e a critério dos Coordenadores da Oferta, o 
montante de, no mínimo, 10% do total das Ações (considerando as Ações Suplementares) foi 
destinado, prioritariamente, à colocação pública junto a Investidores Não Institucionais que tenham 
realizado Pedido de Reserva. 

Considerando que a totalidade dos Pedidos de Reserva realizados por Investidores Não 
Institucionais não foi superior à quantidade de Ações destinadas à Oferta de Varejo, não houve 
rateio, sendo todos os investidores Não Institucionais integralmente atendidos em suas reservas, e 
as eventuais sobras destinadas a Investidores Institucionais, nos termos descritos abaixo. 
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Os Pedidos de Reserva puderam ser efetuados por Investidores Não Institucionais de maneira 
irrevogável e irretratável, exceto pelo disposto nos itens (b), (c), (e), e nas seções “Suspensão, 
modificação, revogação ou cancelamento da Oferta” e “Violação de Normas de Conduta”, a partir 
das páginas 51 e 54, respectivamente, deste Prospecto, observadas as condições do Pedido de 
Reserva, de acordo com as seguintes condições: 

(a) durante o Período de Reserva e o Período de Reserva para Pessoas Vinculadas, conforme 
aplicável, os Investidores Não Institucionais interessados em participar da Oferta de Varejo 
realizaram reservas de Ações junto a uma única Instituição Consorciada, mediante o 
preenchimento do Pedido de Reserva, nos termos da Deliberação CVM 476, durante o Período 
de Reserva ou o Período de Reserva para Pessoas Vinculadas, conforme o caso, observados, 
em qualquer hipótese, os Valores Mínimo e Máximo do Pedido de Reserva; 

(b) o Investidor Não Institucional que seja Pessoa Vinculada indicar deve ter indicado, 
obrigatoriamente, no respectivo Pedido de Reserva, sua qualidade de Pessoa 
Vinculada, sob pena de, não o fazendo, ter seu Pedido de Reserva cancelado pela 
respectiva Instituição Consorciada. Tendo em vista que houve excesso de demanda 
superior a um terço da quantidade de Ações da Oferta Base, não foi permitida a colocação, 
pelas Instituições Consorciadas, de Ações junto a Investidores Não Institucionais que sejam 
Pessoas Vinculadas, sendo os Pedidos de Reserva da Oferta de Varejo realizados por 
Investidores Não Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas automaticamente cancelados, 
com exceção daqueles realizados durante o Período de Reserva da Oferta de Varejo para 
Pessoas Vinculadas; 

(c) cada Investidor Não Institucional pôde estipular, no respectivo Pedido de Reserva, como 
condição de eficácia de seu Pedido de Reserva, um preço máximo por Ação, conforme previsto 
no parágrafo 3° do artigo 45 da Instrução CVM 400, sem necessidade de posterior 
confirmação; 

(d) após a concessão dos registros da Oferta pela CVM, a quantidade de Ações a ser adquirida e o 
respectivo valor do investimento dos Investidores Não Institucionais serão informados a cada 
Investidor Não Institucional, pela Instituição Consorciada que houver recebido o respectivo 
Pedido de Reserva, até as 12:00 horas do dia útil imediatamente posterior à data de 
disponibilização do Anúncio de Início, por meio de mensagem enviada ao endereço eletrônico 
fornecido no Pedido de Reserva ou, na sua ausência, por telefone ou correspondência, sendo o 
pagamento limitado ao valor do Pedido de Reserva, ressalvada a possibilidade de rateio 
prevista na alínea (h) abaixo; 

(e) cada Investidor Não Institucional deverá efetuar o pagamento à vista do valor indicado na 
alínea (d) acima, junto à Instituição Consorciada com que tenha realizado o respectivo Pedido 
de Reserva, em recursos imediatamente disponíveis, em moeda corrente nacional, até as 
10:30 horas da Data de Liquidação. Não havendo pagamento pontual, a Instituição 
Consorciada junto a qual o Pedido de Reserva tenha sido realizado irá garantir a liquidação por 
parte do Investidor Não Institucional; 
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(f) até as 16:00 horas da Data de Liquidação, a B3, em nome de cada Instituição Consorciada 
junto à qual o Pedido de Reserva tenha sido realizado, entregará, de acordo com o Contrato 
de Colocação, desde que efetuado o pagamento previsto no item (e) acima, a cada Investidor 
Não Institucional, o número de Ações correspondente à relação entre o valor do investimento 
pretendido constante do Pedido de Reserva e o Preço por Ação, ressalvada a possibilidade de 
desistência prevista na seção “Suspensão, modificação, revogação ou cancelamento da 
Oferta”, a partir da página 51 deste Prospecto, as possibilidades de cancelamento previstas 
nos itens (b), (c), (e) e na seção e “Violação e Normas de Conduta”, a partir da página 54 
deste Prospecto, e a possibilidade de rateio prevista no item (h) abaixo. Caso tal relação 
resulte em fração de Ação, o valor do investimento não considerará a referida fração, devendo 
ser considerada somente a quantidade inteira de Ações; 

(g) tendo em vista que a totalidade dos Pedidos de Reserva realizados por Investidores Não 
Institucionais não foi superior à quantidade de Ações destinadas à Oferta de Varejo (sem 
considerar as Ações Suplementares), não houve rateio, sendo que todos os Investidores Não 
Institucionais foram integralmente atendidos em suas reservas e eventuais sobras destinadas 
a Investidores Institucionais, nos termos descritos abaixo. 

Para as hipóteses de suspensão, modificação, revogação ou cancelamento da Oferta, 
veja a seção “Suspensão, modificação, revogação ou cancelamento da Oferta”, a partir 
da página 51 deste Prospecto. 

As Instituições Consorciadas somente atenderam aos Pedidos de Reserva feitos por Investidores 
Não Institucionais titulares de conta nelas aberta ou mantida pelo respectivo Investidor Não 
Institucional. 

Recomendou-se aos Investidores Não Institucionais interessados na realização dos 
Pedidos de Reserva que (i) lessem cuidadosamente os termos e as condições 
estipulados no Pedido de Reserva, sobretudo os procedimentos relativos à liquidação 
da Oferta e as informações constantes do Prospecto Preliminar, deste Prospecto e do 
Formulário de Referência, especialmente as seções “Sumário da Companhia - Principais 
Fatores de Risco da Companhia” e “Fatores de Risco Relacionados à Oferta e às Ações”, 
a partir das páginas 17 e 90, respectivamente, bem como o item “4. Fatores de Risco” 
do Formulário de Referência; (ii) verificassem com a Instituição Consorciada de sua 
preferência, antes de realizar seu Pedido de Reserva, se esta exigia a manutenção de 
recursos em conta aberta e/ou mantida junto a ela para fins de garantia do Pedido de 
Reserva; (iii) entrassem em contato com a Instituição Consorciada de sua preferência 
para obter informações mais detalhadas sobre o prazo estabelecido pela Instituição 
Consorciada para a realização do Pedido de Reserva ou, se for o caso, para a realização 
do cadastro na Instituição Consorciada, tendo em vista os procedimentos operacionais 
adotados por cada Instituição Consorciada; e (v) verificassem com a Instituição 
Consorciada de sua preferência, antes de preencher e entregar o seu Pedido de 
Reserva, a possibilidade de débito antecipado da reserva por parte da Instituição 
Consorciada. 

Oferta Institucional 

A Oferta Institucional será realizada exclusivamente pelos Coordenadores da Oferta, pelo 
Coordenador Contratado e pelos Agentes de Colocação Internacional junto a Investidores 
Institucionais. 
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Após o atendimento dos Pedidos de Reserva, até o limite estabelecido, as Ações remanescentes 
foram destinadas à colocação pública junto a Investidores Institucionais, por meio dos 
Coordenadores da Oferta, do Coordenador Contratado e dos Agentes de Colocação Internacional, 
não tendo sendo admitidas para tais Investidores Institucionais reservas antecipadas, inexistindo 
valores mínimo e máximo de investimento e assumindo cada Investidor Institucional a obrigação de 
verificar se estava cumprindo os requisitos acima para participar da Oferta Institucional, para então 
apresentarem suas intenções de investimento durante o Procedimento de Bookbuilding. 

Tendo em vista que o número de Ações objeto de intenções de investimento recebidas de 
Investidores Institucionais durante o Procedimento de Bookbuilding, na forma do artigo 44 da 
Instrução CVM 400, excedeu o total de Ações remanescentes após o atendimento dos Pedidos de 
Reserva, nos termos e condições descritos acima, tiveram prioridade no atendimento de suas 
respectivas intenções de investimento os Investidores Institucionais que, a critério da Companhia, 
dos Acionistas Vendedores, dos Coordenadores da Oferta e dos Agentes de Colocação 
Internacional, levando em consideração o disposto no plano de distribuição, nos termos do 
parágrafo 3º do artigo 33 da Instrução CVM 400 e do Regulamento do Novo Mercado, melhor 
atenderam ao objetivo desta Oferta de criar uma base diversificada de acionistas, formada por 
Investidores Institucionais com diferentes critérios de avaliação sobre as perspectivas da 
Companhia, seu setor de atuação e a conjuntura macroeconômica brasileira e internacional. 

Até as 16:00 horas do primeiro dia útil subsequente à data de disponibilização do Anúncio de Início, 
os Coordenadores da Oferta, do Coordenador Contratado e os Agentes de Colocação Internacional 
informarão aos Investidores Institucionais, por meio de seu endereço eletrônico ou, na sua 
ausência, por telefone ou fac-símile, a quantidade de Ações alocadas e o valor do respectivo 
investimento. A entrega das Ações alocadas deverá ser efetivada na Data de Liquidação, mediante 
pagamento em moeda corrente nacional, à vista e em recursos imediatamente disponíveis, do valor 
resultante do Preço por Ação multiplicado pela quantidade de Ações alocadas, de acordo com os 
procedimentos previstos no Contrato de Colocação. 

A subscrição/aquisição das Ações será formalizada mediante assinatura de boletim de 
subscrição/contrato de compra e venda de ações, cujos modelos finais foram previamente 
apresentados à CVM e que informam o Investidor Institucional sobre o procedimento para a 
entrega das Ações. As Ações que forem objeto de esforços de colocação no exterior pelos Agentes 
de Colocação Internacional, junto a Investidores Estrangeiros, serão obrigatoriamente 
subscritas/adquiridas e integralizadas/liquidadas no Brasil junto aos Coordenadores da Oferta, em 
moeda corrente nacional, por meio dos mecanismos previstos na Resolução do CMN nº 4.373, de 
29 de setembro de 2014, e na Instrução da CVM nº 560, de 27 de março de 2015, conforme 
alterada, ou na Lei nº 4.131, de 3 de setembro de 1962, conforme alterada.  

Não foi aceita a participação de Investidores Institucionais que sejam Pessoas Vinculadas no 
Procedimento de Bookbuilding, mediante a coleta de intenções de investimento. Tendo em vista 
que foi verificado excesso de demanda superior a um terço das Ações da Oferta Base, não foi 
permitida a colocação, pelos Coordenadores da Oferta, de Ações junto a Investidores Institucionais 
que sejam Pessoas Vinculadas, tendo sido as ordens de investimento automaticamente canceladas.  

Os investimentos realizados pelas pessoas mencionadas no artigo 48 da Instrução CVM 400 para 
proteção (hedge) em operações com derivativos contratadas com terceiros, tendo as ações 
ordinárias de emissão da Companhia como referência são permitidas na forma do artigo 48 da 
Instrução CVM 400 e não foram considerados investimentos realizados por Pessoas Vinculadas no 
âmbito da Oferta para os fins do artigo 55 da Instrução CVM 400, desde que tais terceiros não 
sejam Pessoas Vinculadas. 
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Prazos da Oferta 

Nos termos do artigo 18 da Instrução CVM 400, o prazo para a distribuição das Ações terá início na 
data de divulgação do Anúncio de Início, com data estimada para ocorrer em 19 de julho 2017, nos 
termos do artigo 52 da Instrução CVM 400, e será encerrado na data de divulgação do Anúncio de 
Encerramento, limitado ao prazo máximo de seis meses, contado a partir da data de divulgação do 
Anúncio de Início, com data máxima estimada para ocorrer em 19 de janeiro 2017, em 
conformidade com o artigo 29 da Instrução CVM 400. 

As Instituições Participantes da Oferta terão o prazo de até três dias úteis, contados da data de 
divulgação do Anúncio de Início, para efetuar a colocação das Ações. A liquidação física e financeira 
da Oferta deverá ser realizada até o último dia do Período de Colocação, exceto com relação à 
distribuição de Ações Suplementares, cuja liquidação física e financeira deverá ser realizada até o 
terceiro dia útil contado da(s) respectiva(s) data(s) de exercício da Opção de Ações Suplementares. 
As Ações serão entregues aos respectivos investidores até as 16:00 horas da Data de Liquidação ou 
da Data de Liquidação das Ações Suplementares, conforme o caso. 

A data de início da Oferta será divulgada mediante a divulgação do Anúncio de Início em 
conformidade com o artigo 54-A da Instrução CVM 400. O término da Oferta e seu resultado serão 
anunciados mediante a divulgação do Anúncio de Encerramento, em conformidade com o artigo 29 
da Instrução CVM 400. 

Contrato de Colocação e Contrato de Colocação Internacional  

O Contrato de Colocação foi celebrado pela Companhia, pelos Acionistas Vendedores e pelos 
Coordenadores da Oferta, tendo como interveniente anuente a B3. De acordo com os termos do 
Contrato de Colocação, os Coordenadores da Oferta concordaram em distribuir, em regime de 
garantia firme de liquidação individual e não solidária, a totalidade das Ações, diretamente ou por 
meio das Instituições Consorciadas, em conformidade com as disposições da Instrução CVM 400 e 
observados os esforços de dispersão acionária previstos no Regulamento do Novo Mercado da B3. 

Os Coordenadores da Oferta prestarão Garantia Firme de Liquidação, conforme disposto na seção 
“Informações sobre a Garantia Firme de Liquidação”, na página 52 deste Prospecto. 

Nos termos do Contrato de Colocação Internacional, celebrado na mesma data de celebração do 
Contrato de Colocação, os Agentes de Colocação Internacional realizarão os esforços de colocação 
das Ações no exterior. 

O Contrato de Colocação e o Contrato de Colocação Internacional estabelecem que a obrigação dos 
Coordenadores da Oferta e dos Agentes de Colocação Internacional de efetuarem o pagamento 
pelas Ações está sujeita a determinadas condições, como a ausência de eventos adversos 
relevantes na Companhia e nos Acionistas Vendedores e em seus negócios, a execução de certos 
procedimentos pelos auditores independentes da Companhia, entrega de opiniões legais pelos 
assessores jurídicos da Companhia e dos Coordenadores da Oferta, bem como a assinatura de 
termos de restrição à negociação das Ações pela Companhia, pelos Acionistas Vendedores, e pelos 
Diretores, dentre outras providências necessárias. 

De acordo com o Contrato de Colocação e com o Contrato de Colocação Internacional, a 
Companhia e os Acionistas Vendedores assumiram a obrigação de indenizar os Coordenadores da 
Oferta e os Agentes de Colocação Internacional em certas circunstâncias e contra determinadas 
contingências. 
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O Contrato de Colocação Internacional nos obriga, bem como obriga os Acionistas Vendedores, a 
indenizarem os Agentes de Colocação Internacional caso eles venham a sofrer perdas no exterior 
por conta de incorreções relevantes ou omissões relevantes nos Offering Memoranda. O Contrato 
de Colocação Internacional possui declarações específicas em relação à observância de isenções 
das leis de valores mobiliários dos Estados Unidos, as quais, se descumpridas, poderão dar ensejo a 
outros potenciais procedimentos judiciais. Em cada um dos casos indicados acima, procedimentos 
judiciais poderão ser iniciados contra a Companhia e contra os Acionistas Vendedores no exterior. 
Estes procedimentos no exterior, em especial nos Estados Unidos, poderão envolver valores 
substanciais, em decorrência do critério utilizado nos Estados Unidos para o cálculo das 
indenizações devidas nestes processos. Se eventualmente a Companhia for condenada em um 
processo no exterior em relação a incorreções relevantes ou omissões relevantes nos Offering 
Memoranda, se envolver valores elevados, tal condenação poderá ocasionar um impacto 
significativo e adverso na Companhia. Para informações adicionais, veja a seção “Fatores de Risco 
Relacionados à Oferta e às Ações – A realização desta oferta pública de distribuição das Ações, com 
esforços de colocação no exterior, poderá deixar a Companhia exposta a riscos relativos a uma 
oferta de valores mobiliários no Brasil e no exterior. Os riscos relativos a ofertas de valores 
mobiliários no exterior são potencialmente maiores do que os riscos relativos a uma oferta de 
valores mobiliários no Brasil”, na página 93 deste Prospecto. 

O Contrato de Colocação está disponível para consulta, ou obtenção de cópia, a partir da data de 
disponibilização do Anúncio de Início nos endereços dos Coordenadores da Oferta indicados na 
seção “Disponibilização de Avisos e Anúncios da Oferta” na página 60 deste Prospecto. 

Suspensão, modificação, revogação ou cancelamento da Oferta 

Caso (i) seja verificada divergência relevante entre as informações constantes no Prospecto 
Preliminar e neste Prospecto Definitivo que altere substancialmente o risco assumido pelos 
Investidores Não Institucionais, ou a sua decisão de investimento, nos termos do artigo 45, 
parágrafo 4°, da Instrução CVM 400; (ii) a Oferta seja suspensa, nos termos dos artigos 19 e 20 da 
Instrução CVM 400; e (iii) a Oferta seja modificada, nos termos dos artigos 25 e 27 da Instrução 
CVM 400, poderão os Investidores Não Institucionais desistir de seus respectivos Pedidos de 
Reserva sem quaisquer ônus, nos termos abaixo descrito. 

A revogação, suspensão, cancelamento ou qualquer modificação na Oferta serão imediatamente 
divulgada por meio de Anúncio de Retificação disponibilizado nas páginas da Companhia, das 
Instituições Participantes da Oferta, da CVM e da B3 na rede mundial de computadores, constantes 
na seção “Informações Adicionais” a partir da página 58 deste Prospecto, mesmos meios utilizados 
para divulgação do Mercado e do Anúncio de Início, conforme disposto no artigo 27 da Instrução 
CVM 400.  

Na hipótese de suspensão ou modificação da Oferta, nos termos dos artigos 20 e 27 da Instrução 
CVM 400, as Instituições Consorciadas deverão acautelar-se e certificar-se, no momento das 
aceitações da Oferta, de que o Investidor Não Institucional está ciente de que a Oferta foi alterada 
e de que tem conhecimento das novas condições estabelecidas. Caso o Investidor Não Institucional 
já tenha aderido à Oferta, cada Instituição Consorciada deverá comunicar diretamente, por correio 
eletrônico, correspondência física ou qualquer outra forma de comunicação passível de 
comprovação ao Investidor Não Institucional que tenha efetuado Pedido de Reserva junto a tal 
Instituição Consorciada a respeito da modificação efetuada. Em tais casos, o Investidor Não 
Institucional poderá desistir do seu Pedido de Reserva, nos termos acima descritos, até as 16:00 
horas do quinto dia útil subsequente à data em que for disponibilizado o Anúncio de Retificação ou 
à data de recebimento, pelo Investidor Não Institucional, da comunicação direta pela Instituição 
Consorciada acerca da suspensão ou modificação da Oferta. 
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Caso o Investidor Não Institucional não informe, por escrito, sua decisão de desistência 
do Pedido de Reserva, nos termos descritos acima, seu respectivo Pedido de Reserva 
será considerado válido e o Investidor Não Institucional deverá efetuar o pagamento 
do valor total de seu investimento. 

Caso o Investidor Não Institucional já tenha efetuado o pagamento e decida desistir do Pedido de 
Reserva nas condições previstas acima, os valores depositados serão devolvidos sem juros ou 
correção monetária, sem reembolso de custos e com dedução, caso incidentes, de quaisquer 
tributos eventualmente aplicáveis sobre os valores pagos em função do IOF/Câmbio e quaisquer 
outros tributos que, caso venham a ser criados, incluindo aqueles com alíquota atual equivalente a 
zero que tenham sua alíquota majorada, no prazo máximo de três dias úteis contados do pedido de 
cancelamento do respectivo Pedido de Reserva. 

Na hipótese de (i) não haver a conclusão da Oferta, (ii) resilição do Contrato de Colocação, 
(iii) cancelamento da Oferta; (iv) revogação da Oferta que torne ineficazes a Oferta e os atos de 
aceitação anteriores ou posteriores; ou, ainda, (v) em qualquer outra hipótese de devolução dos 
Pedidos de Reserva em função de expressa disposição legal, cada uma das Instituições 
Consorciadas que tenha recebido Pedidos de Reserva comunicará ao respectivo Investidor Não 
Institucional sobre o cancelamento da Oferta, o que poderá ocorrer, inclusive, mediante divulgação 
de comunicado ao mercado. Caso o Investidor Não Institucional já tenha efetuado o pagamento, os 
valores depositados serão devolvidos sem juros ou correção monetária, sem reembolso de custos e 
com dedução, caso incidentes, de quaisquer tributos eventualmente aplicáveis sobre os valores 
pagos em função do IOF/Câmbio, e quaisquer outros tributos que venham a ser criados, incluindo 
aqueles com alíquota atual equivalente a zero que tenham sua alíquota majorada, no prazo máximo 
de três dias úteis contados do recebimento pelo investidor da comunicação acerca de quaisquer dos 
eventos acima referidos. 

Informações sobre a Garantia Firme de Liquidação 

Após a divulgação do Aviso ao Mercado e de sua respectiva nova divulgação (com os logotipos das 
Instituições Consorciadas), a disponibilização do Prospecto Preliminar, o encerramento do Período 
de Reserva e do Período de Reserva para Pessoas Vinculadas, a conclusão do Procedimento de 
Bookbuilding, a concessão do registro da Companhia como emissora de valores mobiliários sob a 
categoria “A” pela CVM, a celebração do Contrato de Colocação e do Contrato de Colocação 
Internacional, a concessão dos registros da Oferta pela CVM, a divulgação do Anúncio de Início e a 
disponibilização deste Prospecto, as Instituições Participantes da Oferta realizarão a colocação das 
Ações da Oferta Base, em mercado de balcão não organizado, em regime de garantia firme de 
liquidação, prestada exclusivamente pelos Coordenadores da Oferta, de forma individual e não 
solidária, na proporção e até os limites individuais abaixo descritos e demais disposições previstas 
no Contrato de Colocação: 

Coordenador da Oferta Quantidade Percentual (%) 

Coordenador Líder ........................................................... 63.452.591 21,35% 
BofA Merrill Lynch ............................................................ 63.452.591 21,35% 
Goldman Sachs ............................................................... 63.452.591 21,35% 
J.P. Morgan ..................................................................... 63.452.591 21,35% 
Bradesco BBI .................................................................. 21.666.739 7,30% 
Santander ....................................................................... 21.666.739 7,30% 

Total .......................................................................... 297.143.842 100% 

A proporção prevista na tabela acima poderá ser realocada de comum acordo entre os 
Coordenadores da Oferta. 
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A Garantia Firme de Liquidação consiste na obrigação individual e não solidária dos Coordenadores 
da Oferta, observado o disposto no Contrato de Colocação, de integralizar/adquirir as Ações da 
Oferta Base que tenham sido subscritas/adquiridas, porém não integralizadas/liquidadas, no Brasil, 
pelos seus respectivos investidores na Data de Liquidação, na proporção e até o limite individual de 
garantia firme de liquidação prestada por cada um dos Coordenadores da Oferta, nos termos do 
Contrato de Colocação. A garantia firme de liquidação é vinculante a partir do momento em que for 
concedido o registro da Oferta pela CVM, assinado o Contrato de Colocação e o Contrato de 
Colocação Internacional, disponibilizado este Prospecto Definitivo e divulgado o Anúncio de Início. 

Caso as Ações da Oferta Base, objeto de Garantia Firme de Liquidação efetivamente 
subscritas/adquiridas por investidores não sejam totalmente integralizadas/liquidadas por estes até 
a Data de Liquidação, cada Coordenador da Oferta, observado o disposto no Contrato de 
Colocação, subscreverá/adquirirá, na Data de Liquidação, pelo Preço por Ação, na proporção e até 
o limite individual da Garantia Firme de Liquidação prestada por cada um dos Coordenadores da 
Oferta, de forma individual e não solidária, a totalidade do saldo resultante da diferença entre (i) o 
número de Ações objeto da Garantia Firme de Liquidação prestada pelos Coordenadores da Oferta, 
nos termos do Contrato de Colocação e (ii) o número de Ações objeto da Garantia Firme de 
Liquidação efetivamente subscritas/adquiridas e integralizadas/liquidadas, no Brasil, por 
investidores no mercado, multiplicada pelo Preço por Ação. 

Para os fins do disposto no item 5 do Anexo VI da Instrução CVM 400, em caso de exercício da 
Garantia Firme de Liquidação, caso os Coordenadores da Oferta, por si ou por suas afiliadas, nos 
termos do Contrato de Colocação, tenham interesse em vender tais Ações antes da divulgação do 
Anúncio de Encerramento, o preço de venda dessas Ações será o preço de mercado das ações 
ordinárias de emissão da Companhia, limitado ao Preço por Ação, sendo certo, entretanto, que as 
operações realizadas em decorrência das Atividades de Estabilização. 

Estabilização dos Preços das Ações 

O Agente Estabilizador, por intermédio da Corretora, após notificação aos demais Coordenadores 
da Oferta, poderá, a seu exclusivo critério, realizar operações bursáteis visando à estabilização do 
preço das ações ordinárias de emissão da Companhia na B3, no âmbito da Oferta, dentro de trinta 
dias contados da data de início da negociação das Ações na B3, inclusive, observadas as 
disposições legais aplicáveis e o disposto no Contrato de Estabilização, o qual será previamente 
submetido à análise e aprovação da CVM e da B3, nos termos do artigo 23, parágrafo 3º, da 
Instrução CVM 400 e do item II da Deliberação CVM 476, antes da divulgação do Anúncio de Início. 

Não existe obrigação por parte do Agente Estabilizador de realizar operações bursáteis e, uma vez 
iniciadas, tais operações poderão ser descontinuadas e retomadas a qualquer momento, 
observadas as disposições do Contrato de Estabilização. Assim, o Agente Estabilizador e a Corretora 
poderão escolher livremente as datas em que realizarão as operações de compra e venda das 
ações ordinárias de emissão da Companhia no âmbito das atividades de estabilização, não estando 
obrigados a realizá-las em todos os dias ou em qualquer data específica, podendo, inclusive, 
interrompê-las e retomá-las a qualquer momento, a seu exclusivo critério. 

O Contrato de Estabilização estará disponível para consulta e obtenção de cópias junto ao Agente 
Estabilizador e à CVM a partir da data de divulgação do Anúncio de Início nos endereços indicados 
na seção “Informações Adicionais” a partir da página 58 deste Prospecto. 
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Violações das Normas de Conduta 

Na hipótese de haver descumprimento e/ou indícios de descumprimento, pelo Coordenador 
Contratado e/ou pelas Instituições Consorciadas, de qualquer das obrigações previstas nos 
respectivos termos de adesão ao Contrato de Colocação, na carta-convite ou em qualquer contrato 
celebrado no âmbito da Oferta, ou, ainda, de qualquer das normas de conduta previstas na 
regulamentação aplicável no âmbito da Oferta, incluindo, sem limitação, as normas previstas na 
Instrução CVM 400, especialmente as normas referentes ao período de silêncio, condições de 
negociação com as ações ordinárias de emissão da Companhia, emissão de relatórios de pesquisa e 
de marketing da Oferta, conforme previsto no artigo 48 da Instrução CVM 400, tal Coordenador 
Contratado e/ou Instituição Consorciada, a critério exclusivo dos Coordenadores da Oferta e sem 
prejuízo das demais medidas por eles julgadas cabíveis, (i) deixará de integrar o grupo de 
instituições financeiras responsáveis pela colocação das Ações no âmbito da Oferta, sendo 
cancelados todos os Pedidos de Reserva e contratos de compra e venda de ações que tenha 
recebido o Coordenador Contratado e/ou e a Instituição Consorciada deverá informar 
imediatamente aos respectivos investidores sobre referido cancelamento, devendo ser restituídos 
pelo Coordenador Contratado e/ou pela Instituição Consorciada integralmente aos respectivos 
investidores os valores eventualmente dados em contrapartida às Ações, no prazo máximo de até 
três dias úteis contados da data de divulgação do descredenciamento do Coordenador Contratado 
e/ou da Instituição Consorciada, sem reembolso de custos e com dedução, caso incidentes, de 
quaisquer tributos eventualmente aplicáveis sobre os valores pagos, inclusive, em função do 
IOF/Câmbio, e quaisquer outros tributos que venham a ser criados, incluindo aqueles com alíquota 
atual equivalente a zero que tenham sua alíquota majorada, (ii) arcará integralmente com 
quaisquer custos e prejuízos relativos à sua exclusão como Instituição Participante da Oferta, 
incluindo custos com publicações, indenizações decorrentes de eventuais condenações judiciais em 
ações propostas por investidores por conta do cancelamento, honorários advocatícios e demais 
custos perante terceiros, inclusive custos decorrentes de demandas de potenciais investidores, e 
(iii) poderá ter suspenso, por um período de seis meses contados da data da comunicação da 
violação, o direito de atuar como instituição intermediária em ofertas públicas de distribuição de 
valores mobiliários sob a coordenação de quaisquer dos Coordenadores da Oferta. Os 
Coordenadores da Oferta não serão, em hipótese alguma, responsáveis por quaisquer prejuízos 
causados aos investidores que tiverem suas intenções de investimento, Pedidos de Reserva e/ou 
contratos de compra e venda de ações cancelados por força do descredenciamento do Coordenador 
Contratado e/ou da Instituição Consorciada. 

Direitos, vantagens e restrições das Ações 

As Ações conferirão aos seus titulares os mesmos direitos, vantagens e restrições conferidos aos 
titulares de ações ordinárias de emissão da Companhia, nos termos previstos em seu estatuto 
social, na Lei das Sociedades por Ações e no Regulamento do Novo Mercado, conforme vigentes 
nesta data, dentre os quais se destacam os seguintes: 

(a) direito de voto nas assembleias gerais da Companhia, sendo que cada ação ordinária 
corresponde a um voto; 

(b) observadas as disposições aplicáveis da Lei das Sociedades por Ações, direito ao dividendo 
mínimo obrigatório, em cada exercício social, não inferior a 0,1% do lucro líquido de cada 
exercício, ajustado nos termos do artigo 202 da Lei das Sociedades por Ações, e dividendos 
adicionais eventualmente distribuídos por deliberação da assembleia geral ou pelo Conselho de 
Administração; 

(c) no caso de liquidação da Companhia, direito ao recebimento dos pagamentos relativos ao 
remanescente do seu capital social, na proporção da sua participação no capital social da 
Companhia, nos termos do artigo 109, inciso II, da Lei das Sociedades por Ações; 
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(d) direito de preferência na subscrição de novas ações, conforme conferido pelo artigo 109, inciso 
IV, da Lei das Sociedades por Ações; 

(e) direito de alienar as ações ordinárias de emissão da Companhia, nas mesmas condições 
asseguradas ao(s) acionista(s) controlador(es), no caso de alienação, direta ou indireta, a 
título oneroso do controle sobre a Companhia, tanto por meio de uma única operação, como 
por meio de operações sucessivas, observadas as condições e os prazos previstos na legislação 
vigente e no Regulamento do Novo Mercado, de forma a lhe assegurar tratamento igualitário 
àquele dado aos acionistas controladores (tag along); 

(f) direito de alienar as ações ordinárias de emissão da Companhia em oferta pública de aquisição 
de ações a ser realizada pela Companhia ou pelos acionistas controladores da Companhia, em 
caso de cancelamento do registro de companhia aberta ou de cancelamento de listagem das 
ações ordinárias de emissão da Companhia no Novo Mercado, por, no mínimo, 
obrigatoriamente, seu valor econômico, apurado mediante laudo de avaliação elaborado por 
instituição ou empresa especializada com experiência comprovada e independente quanto ao 
poder de decisão da Companhia, seus administradores e/ou acionistas controladores; 

(g) direito ao recebimento de dividendos integrais e demais distribuições pertinentes às ações 
ordinárias que vierem a ser declarados pela Companhia a partir da data de disponibilização do 
Anúncio de Início; e 

(h) todos os demais benefícios conferidos aos titulares das ações ordinárias pela Lei das 
Sociedades por Ações, pelo Regulamento do Novo Mercado e pelo estatuto social da 
Companhia. 

Para mais informações sobre os direitos, vantagens e restrições das ações ordinárias de emissão da 
Companhia, veja a seção 18 do Formulário de Referência. 

Negociação das Ações na B3 

A partir da data de divulgação do Anúncio de Início, nossas ações ordinárias serão listadas no 
segmento Novo Mercado da B3, o mais importante segmento de listagem especial da B3. O 
Contrato de Participação no Novo Mercado somente será eficaz a partir da data em que a nossa 
Companhia divulgar o Anúncio de Início, desde que: (i) o volume financeiro das ações em 
circulação objeto da Oferta corresponda a, no mínimo, R$3.000.000.000,00; e (ii) o Conselho de 
Administração da nossa Companhia seja composto por, no mínimo, dois ou 20% de conselheiros 
independentes, o que for maior, declarados como tais na ata da assembleia que os elegeu. 

O atual Regulamento de Listagem do Novo Mercado determina que o percentual mínimo de ações 
em circulação que uma companhia precisa manter a fim de ser listada no Novo Mercado, que deve 
ser mantido durante todo o período em que seus valores mobiliários sejam listados para 
negociação, deve ser pelo menos 25% do capital social total. O Regulamento de Listagem do Novo 
Mercado está atualmente em fase de revisão. O novo regulamento, tal como aprovado pelas 
companhias listadas, está pendente de aprovação pela CVM. Após esta aprovação, as companhias 
serão notificadas do conteúdo final do regulamento e do prazo de adaptação às novas regras, que 
devem entrar em vigor a partir de 1º de janeiro de 2018. 

Em 8 de maio de 2017, a B3 nos concedeu uma dispensa do percentual mínimo de 25% de ações 
em circulação e nos autorizou a manter em circulação um mínimo de 15% de nosso capital social, 
desde que observadas certas disposições relativas a:  

(a) ao volume financeiro das ações em circulação após a oferta de, pelo menos 
R$3.000.000.000,00; e 
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(b) ao volume financeiro médio diário de negociação (ADTV) mínimo ações de emissão de nossa 
Companhia, igual ou superior a R$25.000.000,00, verificado mensalmente, e considerando um 
período de 12 meses, após os 18 meses contados da realização da oferta inicial de distribuição 
de ações.  

Caso, em qualquer período de 12, verificado mensalmente, a partir do final do 30º mês contato da 
realização da oferta inicial de ações, seja identificado o desenquadramento da média do ADTV de 
ações de emissão da Companhia, a manutenção de uma porcentagem das ações em circulação 
superior a 15% permanecerá automaticamente autorizada por um período de 18 meses, a contar 
do desenquadramento. Ao final do 18º mês contado do desenquadramento, o percentual de ações 
em circulação deverá corresponder a: 

(a) 25% de nosso capital social; ou 

(b) 15% de nosso capital social, caso a média do ADTV das nossas ações, considerados os 
negócios realizados nos 12 meses anteriores, atinja o patamar de R$25.000.000,00, 
consistentemente durante seis meses consecutivos. 

O não cumprimento do percentual de ações em circulação, observadas as regras acima, sujeitará a 
Companhia e seus acionistas controladores às sanções previstas no Regulamento de Listagem do 
Novo Mercado e no Regulamento de Aplicação de Sanções Pecuniárias do Novo Mercado, conforme 
regras vigentes na ocasião.  

A dispensa também é condicionada ao cumprimento, pela Companhia, do compromisso de: 

(a) divulgar no Formulário de Referência, em forma de tabela, por órgão, informações da maior, 
da menor e valor médio da remuneração anual, fixa e variável, dos membros do Conselho de 
Administração, da Diretoria estatutária e do Conselho Fiscal relativamente ao último exercício 
social, nos termos da regulamentação em vigor; e  

(b) adotar várias práticas de governança corporativa, até 31 de dezembro de 2017, referentes, 
nomeadamente, à composição do Conselho de Administração, composição e funções do nosso 
Comitê de Auditoria Estatutário, a organização da área de auditoria interna da Companhia e a 
implementação de código de conduta, política de divulgação de informações e de negociação 
de valores mobiliários, política de transações com partes relacionadas e gerenciamento de 
conflitos de interesses, política de nomeação de administradores e política remuneração de 
administradores. 

A quase totalidade dessas práticas de governança corporativa já foi adotada pela Companhia, como 
descrito nos itens “5. Riscos de Mercado”, “12. Assembleia Geral e Administração”, “13. 
Remuneração dos Administradores”, “16. Transações com Partes Relacionadas”, “20. Política de 
Negociação de Valores Mobiliários” e “21. Política de Divulgação de Informações” do Formulário de 
Referência, e a Companhia pretende adotar as restantes até 31 de dezembro de 2017. 

O não cumprimento dessas práticas de governança corporativa acima mencionadas a partir de 1° 
de janeiro de 2018 acarretará a cessão imediata da autorização concedida e de seus efeitos, 
passando a Companhia a sujeitar-se, imediatamente, às sanções previstas no Regulamento de 
Listagem do Novo Mercado e no Regulamento de Aplicação de Sanções Pecuniárias do Novo 
Mercado. 

As principais regras relativas ao Regulamento do Novo Mercado encontram-se resumidas no 
Formulário de Referência. Para informações adicionais sobre a negociação das Ações na B3, 
consulte uma instituição autorizada a operar na B3. 
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Recomenda-se a leitura, além dos Prospectos, do Formulário de Referência, para 
informações adicionais sobre a Companhia, incluindo seu setor de atuação, suas 
atividades e situação econômica e financeira, e os fatores de risco que devem ser 
considerados antes da decisão de investimento nas Ações. 

Acordos de restrição à venda de Ações (Instrumentos de Lock-up) 

A Companhia, os Diretores da Companhia, o CSA e os Acionistas Vendedores se comprometeram, 
perante os Coordenadores da Oferta e os Agentes de Colocação Internacional, observadas as 
exceções previstas no Contrato de Colocação Internacional e/ou nos respectivos Instrumentos de 
Lock-up, a não oferecer, vender, contratar a venda, penhorar, emprestar, dar em garantia, conceder 
qualquer opção de compra, realizar qualquer venda a descoberto ou de outra forma onerar ou 
dispor, direta ou indiretamente, pelo período de 180 dias contados da data de disponibilização do 
Anúncio de Início, quaisquer ações ordinárias de emissão da Companhia de que sejam titulares 
imediatamente após a Oferta, ou valores mobiliários conversíveis ou permutáveis por, ou que 
representem um direito de receber ações ordinárias de emissão da Companhia, ou que admitam 
pagamento mediante entrega de ações ordinárias de emissão da Companhia, bem como derivativos 
nelas lastreados, ressalvadas as Ações Suplementares. 

Adicionalmente, nos termos do Regulamento do Novo Mercado, observadas as exceções contidas 
no item 3.5.1 do referido regulamento, nos seis meses subsequentes à Oferta, a contar do início de 
vigência do Contrato de Participação no Novo Mercado, os Acionistas Controladores e os 
administradores da Companhia não poderão vender e/ou ofertar à venda quaisquer das ações de 
emissão da Companhia e derivativos destas de que eram titulares imediatamente após a efetivação 
da Oferta. Após esse período inicial de seis meses, os Acionistas Controladores e os 
administradores da Companhia não poderão, por mais seis meses, vender e/ou ofertar à venda 
mais do que 40% das ações de emissão da Companhia e derivativos destas de que eram titulares 
imediatamente após a efetivação da Oferta.  

A venda ou a percepção de uma possível venda de um volume substancial das ações 
poderá prejudicar o valor de negociação das ações de emissão da Companhia poderá 
prejudicar o valor de negociação das Ações. Para mais informações sobre os riscos 
relacionados à venda de volume substancial de ações preferenciais de emissão da 
Companhia, veja o fator de risco “A venda, ou a percepção de potencial venda, de 
quantidades significativas das ações de emissão da Companhia, inclusive por seus 
Acionistas Controladores, após a conclusão da Oferta e o período de Lock-up, poderá 
afetar negativamente o preço de mercado das ações ordinárias de emissão da 
Companhia no mercado secundário ou a percepção dos investidores sobre a 
Companhia”, na seção “Fatores de Risco Relacionados à Oferta e às Ações” do 
Prospecto Definitivo. 

Instituição financeira responsável pela escrituração das Ações 

A instituição financeira contratada para a prestação dos serviços de escrituração, custódia e 
transferência das ações ordinárias de emissão da Companhia é a Itaú Corretora de Valores S.A. 
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Inadequação da Oferta 

O investimento em ações representa um investimento de risco, pois é um investimento em renda 
variável e, assim, os investidores que pretendam investir nas Ações estão sujeitos a perdas 
patrimoniais e riscos, inclusive àqueles relacionados às Ações, à Companhia, ao setor em que a 
Companhia atua, aos seus acionistas e ao ambiente macroeconômico do Brasil, descritos neste 
Prospecto e no Formulário de Referência, e que devem ser cuidadosamente considerados antes da 
tomada de decisão de investimento. O investimento em ações é um investimento em renda 
variável, não sendo, portanto, adequado a investidores avessos aos riscos relacionados à 
volatilidade do mercado de capitais. Ainda assim, não há qualquer classe ou categoria de investidor 
que esteja proibida por lei de adquirir as Ações ou, com relação à qual o investimento nas Ações 
seria, no entendimento da Companhia, dos Acionistas Vendedores e dos Coordenadores da Oferta, 
inadequado. 

Condições a que a Oferta esteja submetida 

A realização da Oferta não está submetida a nenhuma condição, exceto pelas condições de 
mercado. 

Informações adicionais 

A aquisição das Ações apresenta certos riscos e possibilidades de perdas patrimoniais que devem 
ser cuidadosamente considerados antes da tomada de decisão de investimento. Recomenda-se 
aos potenciais investidores, incluindo-se os Investidores Institucionais, que leiam este 
Prospecto Definitivo, em especial as seções “Fatores de Risco Relacionados à Oferta e 
às Ações” e “Sumário da Companhia - Principais Fatores de Risco da Companhia”, a 
partir das páginas 90 e 17, respectivamente, bem como a seção “4. Fatores de Risco” do 
Formulário de Referência antes de tomar qualquer decisão de investir nas Ações. 

Os Coordenadores da Oferta recomendam fortemente que os Investidores Não Institucionais 
interessados em participar da Oferta leiam, atenta e cuidadosamente, os termos e condições 
estipulados no Pedido de Reserva, especialmente os procedimentos relativos ao pagamento do 
Preço por Ação e à liquidação da Oferta. É recomendada a todos os investidores a leitura 
deste Prospecto Definitivo e do Formulário de Referência antes da tomada de qualquer 
decisão de investimento. 

Os investidores que desejarem obter exemplar deste Prospecto Definitivo e acesso aos anúncios e 
avisos referentes à Oferta ou informações adicionais sobre a Oferta ou, ainda, realizar reserva das 
Ações, deverão dirigir-se aos seguintes endereços da Companhia, dos Coordenadores da Oferta 
e/ou das Instituições Participantes da Oferta indicadas abaixo ou junto à CVM. 

Companhia 

Atacadão S.A. 
Grupo Carrefour Brasil 
Diretoria de Relações com Investidores 
Rua George Eastman, nº 213,  
Vila Tramontano  
CEP 05690-000, São Paulo, SP, Brasil  
At.: Sr. Sébastien Durchon  
Tel.: + 55 (11) 3779-6333 
http://www.grupocarrefourbrasil.com.br  
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Coordenadores da Oferta 

Banco Itaú BBA S.A. 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.500, 1º, 2º, 3º (parte), 4º e 5º andares  
CEP 04538-132, São Paulo, SP 
At.: Sra. Renata G. Dominguez 
Tel.: +55 (11) 3708-8876 
http://www.itau.com.br/itaubba-pt/nossos-negocios/ofertas-publicas/ (neste website, clicar em 
“Atacadão S.A.”, clicar em “2017” e em seguida clicar em “Oferta Pública Inicial de Ações (IPO)”) 

Bank of America Merrill Lynch Banco Múltiplo S.A. 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.400, 18º andar  
CEP 04538-132, São Paulo, SP 
At.: Sr. Bruno Saraiva 
Tel.: +55 (11) 2188-4000  
http://www.merrilllynch-brasil.com.br (neste website, no item “Global Markets & Investment 
Banking Group” clicar no item “ATACADAO” e, posteriormente, acessar “Prospecto Definitivo”) 

Goldman Sachs do Brasil Banco Múltiplo S.A.  
Rua Leopoldo Couto de Magalhães, nº 700, 17º andar 
CEP 04542-000, São Paulo, SP  
At.: Sr. Antônio Pereira 
Tel.: +55 (11) 3371-0754 
http://www.goldmansachs.com/worldwide/brazil/areas-de-negocios/investment-banking.html 
(neste website, acessar “Atacadão S.A.” e em seguida clicar em “De Acordo” e em seguida clicar 
em “Prospecto Definitivo”) 

Banco J.P. Morgan S.A. 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.729, 6º, 7º e 10º ao 15º andares 
CEP 04538-905, São Paulo, SP 
At.: Sr. Marcelo Porto 
Tel.: +55 (11) 4950-3700 
www.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/brazil/pt/business/prospectos/atacadao (neste website, clicar 
no link específico do Prospecto Definitivo, anúncio ou comunicado da Oferta) 

Banco Bradesco BBI S.A. 
Avenida Brigadeiro Faria Lima, nº 3.064, 10º andar 
CEP 01451-000, São Paulo, SP 
At.: Glenn Mallett 
Tel.: +55 (11) 2169-4672 
Fax: +55 (11) 3847-9856 
https://www.bradescobbi.com.br/Site/Ofertas_Publicas/Default.aspx (neste website, localizar 
“Atacadão S.A.” e, posteriormente, clicar em “Prospecto Definitivo”) 

Banco Santander (Brasil) S.A. 
Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, nº 2.041 e 2.235, Bloco A 
CEP 04543-011, São Paulo, SP 
At.: Cleomar Parisi 
Tel.: +55 (11) 3012-7180 
https://www.santander.com.br/br/pessoa-juridica/corporate-finance/ofertas-em-andamento (neste 
website, identificar “Atacadão S.A.” e, posteriormente, escolher o link específico do Prospecto 
Definitivo) 
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Coordenador Contratado 

Banco BNP Paribas Brasil S.A. 
Avenida Presidente Juscelino Kubitschek nº 510, 1º, 10º ao 14º andares 
CEP 04543-000, São Paulo, SP 
At.: Luis Castro 
Tel.: +55 (11) 3841-3626 
https://www.bnpparibas.com.br (neste website, acessar “Prospectos” e depois clicar em “Prospecto 
Definitivo da Oferta Pública de Ações do Atacadão S.A.”) 

Instituições Consorciadas 

O Aviso ao Mercado foi intencionalmente divulgado sem a indicação das Instituições Consorciadas e 
foi novamente divulgado em 5 de julho de 2017, dia de início do Período de Reserva e do Período 
de Reserva para Pessoas Vinculadas, com a indicação das Instituições Consorciadas que aderiram à 
Oferta. A partir de tal data, informações adicionais sobre as Instituições Consorciadas podem ser 
obtidas nas dependências das Instituições Consorciadas credenciadas junto à B3 para participar da 
Oferta, bem como na página da rede mundial de computadores da B3 (www.b3.com.br). 

Este Prospecto Definitivo também estará disponível nos seguintes endereços e websites: 

(i) CVM, situada na Rua Sete de Setembro, nº 111, 5º andar, CEP 20159-900, na Cidade do Rio 
de Janeiro, no Estado do Rio de Janeiro, e na Rua Cincinato Braga, nº 340, 2º, 3º e 4º 
andares, CEP 01333-010, na Cidade de São Paulo, no Estado de São Paulo (www.cvm.gov.br, 
neste website acessar “Central de Sistemas” na página inicial, acessar “Ofertas Públicas”, em 
seguida, na tabela de “Primária”, clicar no item “Ações”, depois, na tabela “Oferta Inicial 
(IPO)”, clicar em “Volume em R$” e, então, acessar o link referente ao “Atacadao S.A.”, e, 
posteriormente, clicar no link referente ao Prospecto Definitivo disponível); e 

(ii) B3 (http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/servicos/ofertas-publicas/ofertas-em-andamento/ – 
neste website acessar “Ofertas em andamento”, depois clicar em “Empresas”, depois clicar em 
“Atacadão S.A.” e posteriormente acessar “Prospecto Definitivo”). 

Disponibilização de avisos e anúncios da Oferta  

O AVISO AO MERCADO, BEM COMO SUA NOVA DISPONIBILIZAÇÃO (COM O LOGOTIPO DAS 
INSTITUIÇÕES CONSORCIADAS), O ANÚNCIO DE INÍCIO, O ANÚNCIO DE ENCERRAMENTO, 
EVENTUAIS ANÚNCIOS DE RETIFICAÇÃO, BEM COMO TODO E QUALQUER AVISO OU 
COMUNICADO RELATIVO À OFERTA SERÃO DISPONIBILIZADOS, ATÉ O ENCERRAMENTO DA 
OFERTA, EXCLUSIVAMENTE, NAS PÁGINAS NA REDE MUNDIAL DE COMPUTADORES DA 
COMPANHIA, DAS INSTITUIÇÕES PARTICIPANTES DA OFERTA INDICADAS ABAIXO, DA CVM E 
DA B3. 

Nos termos do artigo 4º da Instrução CVM 400, os Acionistas Vendedores foram dispensados pela 
CVM de divulgar o Aviso ao Mercado, bem como sua nova disponibilização (com o logotipo das 
Instituições Consorciadas), o Anúncio de Início, o Anúncio de Encerramento, eventuais Anúncios de 
Retificação, bem como todo e qualquer aviso ou comunicado relativo à Oferta. 

Companhia 

Atacadão S.A. 
http://www.grupocarrefourbrasil.com.br 
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Coordenadores da Oferta 

Banco Itaú BBA S.A. 
http://www.itau.com.br/itaubba-pt/nossos-negocios/ofertas-publicas/ (neste website, clicar em 
“Atacadão S.A.”, clicar em “2017” e em seguida clicar em “Oferta Pública Inicial de Ações (IPO)”) 

Bank of America Merrill Lynch Banco Múltiplo S.A.  
http://www.merrilllynch-brasil.com.br (neste website, no item “Global Markets & Investment 
Banking Group” clicar no item “ATACADAO” e clicar em cada anúncio e aviso da oferta) 

Goldman Sachs do Brasil Banco Múltiplo S.A.  
http://www.goldmansachs.com/worldwide/brazil/areas-de-negocios/investment-banking.html 
(neste website, acessar “Atacadão S.A.” e em seguida clicar em “De Acordo” e em seguida clicar 
em “Aviso ao Mercado”, “Anúncio de Início”, “Anúncio de Encerramento” ou “Comunicados”) 

Banco J.P. Morgan S.A. 
www.jpmorgan.com/pages/jpmorgan/brazil/pt/business/prospectos/atacadao (neste website, clicar 
no link específico de cada anúncio e aviso da Oferta) 

Banco Bradesco BBI S.A. 
https://www.bradescobbi.com.br/Site/Ofertas_Publicas/Default.aspx (neste website, localizar 
“Atacadão S.A.” e, posteriormente, clicar em de cada anúncio e aviso da oferta) 

Banco Santander (Brasil) S.A. 
https://www.santander.com.br/br/pessoa-juridica/corporate-finance/ofertas-em-andamento (neste 
website, identificar “Atacadão S.A.” e, posteriormente, escolher o link específico de cada anúncio e 
aviso da oferta) 

Coordenador Contratado 

Banco BNP Paribas Brasil S.A. 
https://www.bnpparibas.com.br (neste website, acessar “Prospectos” e depois clicar em cada 
anúncio e aviso da oferta do ATACADÃO S.A.) 

Instituições Consorciadas 

Informações adicionais sobre as Instituições Consorciadas podem ser obtidas nas dependências das 
Instituições Consorciadas credenciadas junto à B3 para participar da Oferta, bem como na página 
da rede mundial de computadores da B3 (www.b3.com.br). 

Este Prospecto também estará disponível nos seguintes endereços e websites: (i) CVM, situada na 
Rua Sete de Setembro, nº 111, 5º andar, CEP 20159-900, na Cidade do Rio de Janeiro, no Estado 
do Rio de Janeiro, e na Rua Cincinato Braga, nº 340, 2º, 3º e 4º andares, CEP 01333-010, na 
Cidade de São Paulo, no Estado de São Paulo (www.cvm.gov.br - neste website acessar em 
“Central de Sistemas” na página inicial, acessar “Ofertas Públicas”, em seguida, na tabela de 
“Secundárias”, clicar no item “Ações”, depois, na página referente a “Ofertas Secundárias em 
Análise”, na tabela “Oferta Inicial (IPO) – Volume em R$”, acessar o link referente ao “Atacadão 
S.A.” e, posteriormente, clicar no link referente ao Prospecto Definitivo disponível); e (ii) B3 
(http://www.bmfbovespa.com.br/pt_br/servicos/ofertas-publicas/ofertas-em-andamento/ – neste 
website acessar “Empresas”, depois clicar em “Atacadão S.A.”, posteriormente acessar “Prospecto 
Definitivo”). 
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Este Prospecto não constitui uma oferta de venda de Ações nos Estados Unidos ou em qualquer outra 
jurisdição em que a venda seja proibida, sendo que não será realizado nenhum registro da Oferta ou 
das Ações na SEC ou em qualquer agência ou órgão regulador do mercado de capitais de qualquer 
outro país, exceto o Brasil. As Ações não poderão ser ofertadas ou vendidas nos Estados Unidos ou a 
pessoas consideradas U.S. persons, conforme definido no Regulamento S, sem que haja o registro 
sob o Securities Act, ou de acordo com uma isenção de registro nos termos do Securities Act. A 
Companhia e os Coordenadores da Oferta não pretendem registrar a Oferta ou as Ações nos Estados 
Unidos nem em qualquer agência ou órgão regulador do mercado de capitais de qualquer outro país. 

Tendo em vista a possibilidade de veiculação de matérias na mídia sobre a Companhia e 
a Oferta, a Companhia, os Acionistas Vendedores e os Coordenadores da Oferta alertam 
os investidores que estes deverão basear suas decisões de investimento única e 
exclusivamente nas informações constantes do Prospecto Preliminar, deste Prospecto 
Definitivo e do Formulário de Referência. 

LEIA ESTE PROSPECTO DEFINITIVO E O FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA ANTES DE 
ACEITAR A OFERTA, EM ESPECIAL AS SEÇÕES “SUMÁRIO DA COMPANHIA – 
PRINCIPAIS FATORES DE RISCO RELACIONADOS À COMPANHIA” E “FATORES DE 
RISCO RELACIONADOS À OFERTA E ÀS AÇÕES” A PARTIR DA PÁGINA 17 DESTE 
PROSPECTO DEFINITIVO, BEM COMO A SEÇÃO 4 DO FORMULÁRIO DE REFERÊNCIA, 
PARA UMA DESCRIÇÃO DE CERTOS FATORES DE RISCO RELACIONADOS À COMPANHIA, 
À OFERTA E SUBSCRIÇÃO/AQUISIÇÃO DE AÇÕES QUE DEVEM SER CONSIDERADOS NA 
TOMADA DE DECISÃO DE INVESTIMENTO. 

A Oferta Primária e a Oferta Secundária foram registradas na CVM sob os nº 
CVM/SRE/REM/2017/004 e CVM/SRE/SEC/2017/004, respectivamente, ambas em 19 de julho de 
2017. 

O REGISTRO DA PRESENTE OFERTA NÃO IMPLICA, POR PARTE DA CVM, GARANTIA DE 
VERACIDADE DAS INFORMAÇÕES PRESTADAS OU EM JULGAMENTO SOBRE A 
QUALIDADE DA COMPANHIA, BEM COMO SOBRE AS AÇÕES A SEREM DISTRIBUÍDAS. 

Não há inadequação específica da Oferta a certo grupo ou categoria de investidor. 
Como todo e qualquer investimento em valores mobiliários de renda variável, o 
investimento nas Ações apresenta riscos e possibilidade de perdas patrimoniais que 
devem ser cuidadosamente considerados antes da tomada de decisão de investimentos. 
Portanto, uma decisão de investimento nas Ações requer experiência e conhecimentos 
específicos que permitam ao investidor uma análise detalhada dos negócios da 
Companhia, mercado de atuação e os riscos inerentes aos negócios da Companhia, já 
que podem, inclusive, ocasionar a perda integral do valor investido. Recomenda-se que 
os interessados em participar da Oferta consultem seus advogados, contadores, 
consultores financeiros e demais profissionais que julgarem necessários para auxiliá-
los na avaliação da adequação da Oferta ao perfil de investimento, dos riscos inerentes 
aos negócios da Companhia e ao investimento nas Ações. 
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O investimento em ações representa um investimento de risco, pois é um investimento 
em renda variável e, assim, os investidores que pretendam investir nas Ações estão 
sujeitos a perdas patrimoniais e riscos, inclusive àqueles relacionados às Ações, à 
Companhia, ao setor em que atua, aos seus acionistas e ao ambiente macroeconômico 
do Brasil, descritos nos Prospectos e no Formulário de Referência, e que devem ser 
cuidadosamente considerados antes da tomada de decisão de investimento. O 
investimento em Ações não é, portanto, adequado a investidores avessos aos riscos 
relacionados à volatilidade do mercado de capitais. Ainda assim, não há qualquer classe 
ou categoria de investidor que esteja proibida por lei de subscrever ou adquirir Ações 
ou, com relação à qual o investimento em Ações seria, no entendimento da Companhia 
e dos Coordenadores da Oferta, inadequado. 
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APRESENTAÇÃO DAS INSTITUIÇÕES PARTICIPANTES DA OFERTA 

Coordenador Líder 

O Itaú BBA é o banco de atacado do conglomerado Itaú Unibanco. O Itaú BBA é resultado da fusão 
dos bancos BBA e das áreas corporate do Banco Itaú S.A. e Unibanco – União de Bancos Brasileiros 
S.A. Em 31 de dezembro de 2016, o Itaú Unibanco apresentou os seguintes resultados: ativos na 
ordem de R$1,4 trilhão e uma carteira de crédito de R$569 bilhões. A história do Itaú BBA começa 
com o BBA Creditanstalt, fundado em 1988 em São Paulo por Fernão Bracher e Antonio Beltran, em 
parceria com o Bank Austria Creditanstalt. A atuação do banco estava voltada para operações 
financeiras bancárias, com características de atacado, e destaque para underwriting, hedge, crédito 
e câmbio. 

Em 1991, foi a única instituição brasileira a coordenar o consórcio de bancos estrangeiros para 
investimentos no programa de privatização de empresas estatais no país. Ainda no mesmo ano, 
recebeu autorização do BACEN para operar subsidiária em Bahamas e atender a demanda de 
clientes na área internacional.  

Em 1994, assinou acordo de cooperação com a administradora de recursos Paribas Capital. No ano 
seguinte, juntou-se ao Capital Group, de Los Angeles, para formar a administradora de fundos BBA 
Capital. Em 1996, adquiriu a Financiadora Mappin e criou a Fináustria, especializada em 
financiamento de veículos. Nessa época, já contava com sucursais em Campinas, Rio de Janeiro, 
Porto Alegre e Belo Horizonte. 

Em 2001, o BBA tem novo parceiro de negócios, em razão da compra do Creditanstalt pelo grupo 
alemão HVB. No ano seguinte, a associação com o Grupo Icatu fez surgir duas empresas: a BBA 
Icatu Corretora e a BBA Icatu Investimentos.  

No final de 2002, ocorreu a associação com o Banco Itaú S.A., surgindo assim uma nova 
instituição: o Itaú BBA. Com gestão autônoma para conduzir todos os negócios de clientes 
corporativos e banco de investimento do grupo, passa a contar com a base de capital e liquidez do 
Itaú e a especialização do BBA no segmento de atacado.  

Em 2005, o Itaú BBA ampliou as atividades de banco de investimentos e, com isso, consolidou-se 
como um player de mercado em fusões e aquisições, equities e renda fixa local, conforme descrito 
abaixo. A partir de 2008, iniciou expansão de suas atividades em renda fixa internacional e 
produtos estruturados. 

Em 2009, o BACEN aprovou a associação entre o Itaú e o Unibanco. O Itaú BBA uniu-se com a área 
corporate do Unibanco, e ainda concentrou as atividades de tesouraria institucional do grupo.  

Atividade de Investment Banking do Itaú BBA 

A área de investment banking do Itaú BBA oferece assessoria a clientes corporativos e investidores 
na estruturação de produtos de banco de investimento, incluindo renda variável, renda fixa e 
fusões e aquisições. 

O Itaú BBA tem sido reconhecido como um dos melhores bancos de investimento nas regiões em 
que atua: foi eleito cinco anos consecutivos, de 2011 a 2015, banco de investimento mais inovador 
da América Latina pela The Banker, para a mesma região, foi considerado o melhor banco de 
investimento em 2011, 2012, 2013, 2015, 2016 e 2017 pela Global Finance, mesma instituição que 
o apontou como o melhor investment bank do Brasil em 2009, 2012, 2013, e 2015 e como o banco 
mais criativo do mundo em 2016. Também em 2016, o Itaú BBA foi eleito pela Bloomberg como o 
melhor assessor em transações de M&A da América Latina e Caribe. 
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Em renda variável, o Itaú BBA oferece serviços para estruturação de ofertas públicas primárias e 
secundárias de ações e de Deposit Receipts (DRs), ofertas públicas para aquisição e permuta de 
ações, além de assessoria na condução de processos de reestruturação societária de companhias 
abertas e trocas de participações acionárias. A condução das operações é realizada em conjunto 
com a Itaú Corretora de Valores S.A., que tem relacionamento com investidores domésticos e 
internacionais, além de contar com o apoio da melhor casa de research do Brasil e da América 
Latina, segundo a Institucional Investor. Em 2016 o Itaú BBA foi líder em emissões no mercado 
brasileiro em número de transações que totalizaram US$2,2 bilhões, segundo dados do Dealogic.  

Com equipe especializada, a área de fusões e aquisições do Itaú BBA oferece aos clientes 
estruturas e soluções para assessoria, coordenação, execução e negociação de aquisições, 
desinvestimentos, fusões e reestruturações societárias. De acordo com o ranking de fusões e 
aquisições da Thomson Reuters, o Itaú BBA prestou assessoria financeira a 54 transações em 2015 
no Brasil, obtendo a primeira colocação no ranking Thomson por quantidade de operações 
acumulando um total de US$18,6 bilhões. Em 2016, ainda de acordo com a Thomson Reuters, o 
Itaú BBA foi líder em número de operações e volume no Brasil, tendo prestado assessoria financeira 
a 41 transações totalizando US$14,5 bilhões, e também na América Latina, com 45 transações que 
totalizaram US$27,3 bilhões. 

No segmento de renda fixa, o Itaú BBA conta com equipe dedicada para prover aos clientes 
produtos no mercado doméstico e internacional, tais como: notas promissórias, debêntures, 
commercial papers, fixed e floating rate notes, fundos de investimento em direitos creditórios 
(FIDC), certificados de recebíveis imobiliários (CRI) e certificados de recebíveis do agronegócio 
(CRA). Em 2014, segundo o ranking da ANBIMA, o Itaú BBA foi líder em distribuição de renda fixa 
local, coordenando 20% do volume total distribuído, que ultrapassou os R$7 bilhões. Pelo mesmo 
ranking, o Itaú BBA ficou em segundo lugar em 2015 e 2016, tendo coordenado operações cujo 
volume total somou mais de US$4 bilhões em 2015 e US$8 bilhões em 2016, equivalente a 14% e 
21% do total, respectivamente. 

BofA Merrill Lynch 

O BofA Merrill Lynch está presente no Brasil desde 1953, contando com uma estrutura de 
aproximadamente 400 funcionários, com foco na intermediação e negociação de títulos de renda 
fixa e variável, em operações de câmbio e na prestação de serviços de banco de investimentos, 
incluindo a assessoria financeira em operações de fusões e aquisições, reestruturações e no 
mercado de capitais. 

A fusão global entre os grupos Merrill Lynch e Bank of America resultou no que o BofA Merrill Lynch 
acredita ser um dos maiores conglomerados financeiros do mundo e um dos líderes mundiais na 
negociação e intermediação de títulos e valores mobiliários, na prestação de serviços de banco de 
investimentos e de finanças corporativas, na gestão de ativos e grandes riquezas e na prestação de 
serviços de gestão de tesouraria. 

O conglomerado Bank of America Merrill Lynch atende clientes nos segmentos de pessoa física, 
pequenos e médios negócios e também grandes empresas, oferecendo uma vasta gama de 
produtos e serviços de banco comercial, banco de investimentos, gestão de ativos e de risco. Sua 
ampla plataforma nos Estados Unidos da América serve mais de 59 milhões de clientes a partir de 
suas mais de 6.100 agências, mais de 18.000 caixas eletrônicos e um sistema online que atende 
mais de 25 milhões de usuários ativos. 

O grupo atua em mais de 150 países, possuindo relacionamento com 99% das 500 maiores 
companhias de acordo com a U.S. Fortune e 83% das 500 maiores companhias de acordo com a 
Fortune Global. As ações da Bank of America Corporation (NYSE: BAC), controladora do BofA Merrill 
Lynch, fazem parte do índice Dow Jones Industrial Average e são listadas na New York Stock 
Exchange. 
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Nas Américas, está entre os principais bancos em emissões de dívida e equity e na assessoria em 
operações de fusões e aquisições, tendo recentemente atingido uma das principais posições em 
levantamento de capital para empresas considerando o valor agregado de operações de equity, 
bonds e financiamentos, de acordo com a Dealogic. 

Goldman Sachs 

O Goldman Sachs é uma instituição financeira global com atuação em fusões e aquisições, 
coordenação de oferta de ações, serviços de investimento, investimentos de carteira própria e 
análise de empresas, prestando em todo o mundo uma ampla gama de serviços a empresas, 
instituições financeiras, governos e indivíduos de patrimônio pessoal elevado. Fundado em 1869, o 
Goldman Sachs tem sua sede global em Nova York, com escritórios também em Londres, Frankfurt, 
Tóquio, Hong Kong e outros importantes centros financeiros. O Goldman Sachs tem três atividades 
principais: 

Banco de investimentos: ampla gama de serviços de assessoria financeira e participação em ofertas 
de valores mobiliários, atendendo grupo de clientes que inclui empresas, instituições financeiras, 
fundos de investimento, governos e indivíduos; 

Trading e investimentos com recursos próprios: intermediação de operações financeiras tendo 
como contraparte empresas, instituições financeiras, fundos de investimentos, governos e 
indivíduos. Além disso, o Goldman Sachs investe seus recursos, diretamente, em renda fixa e 
produtos de renda variável, câmbio, commodities e derivativos de tais produtos, bem como realiza 
investimentos diretamente em empresas e por meio de fundos que são captados e geridos pelo 
banco; e 

Investment Management: assessoria e serviços de planejamento financeiro, bem como produtos de 
investimentos (por meio de contas e produtos geridos separadamente, tais como fundos de 
investimentos) em todas as classes de ativos para investidores institucionais e indivíduos no mundo 
inteiro, provendo também serviços de prime brokerage, financiamento e empréstimo de ativos para 
clientes institucionais, incluindo hedge funds, fundos de investimento abertos, fundos de pensão e 
fundações, e para indivíduos de patrimônio pessoal elevado. 

O Goldman Sachs tem representação em São Paulo desde meados da década de 90 e, 
recentemente, ampliou suas operações locais por meio da estruturação de um banco múltiplo e 
uma corretora de títulos e valores mobiliários. Atualmente, a plataforma brasileira inclui atividades 
de carteira de banco de investimento, operações com recursos próprios, nas áreas de renda 
variável, renda fixa, câmbio e commodities, dentre outros. Atualmente, aproximadamente 250 
pessoas trabalham no escritório de São Paulo.  

Em particular, na área de banco de investimentos, o Goldman Sachs acredita que tem vasto 
conhecimento local e experiência comprovada em fusões e aquisições, emissão de ações e 
instrumentos de dívida. Goldman Sachs tem desempenhado importante papel em ofertas realizadas 
no mercado brasileiro, tais como a coordenação da oferta pública inicial de ações da B3 em 2007 
(R$6,7 bilhões), da Visanet em 2009 (R$8,4 bilhões), da Qualicorp S.A. em 2011 (R$1,1 bilhão), do 
BTG Pactual em 2012 (R$3,2 bilhões), do follow-on da TAESA (R$1,8 bilhão) e do follow-on da 
Equatorial (R$1,4 bilhão) também em 2012, do follow-on da BHG (R$329 milhões), do IPO da 
Alupar (R$851 milhões), do IPO da Ser Educacional (R$619 milhões), do re-IPO da Via Varejo 
(R$2,8 bilhões) no ano de 2013, do follow-on da Oi (R$13,2 bilhões) no ano de 2014 e do follow-on 
da Telefônica Brasil (R$16,1 bilhões) no ano de 2015, valores constantes dos prospectos divulgados 
no site da CVM. 
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J.P. Morgan  

O J.P. Morgan está presente no Brasil desde a década de 60. Em setembro de 2000, como 
resultado da fusão entre o J.P. Morgan e o Banco Chase Manhattan S.A., consolidou-se como um 
banco com operações de atacado e investimentos. No início de 2004, a holding J.P. Morgan Chase 
& Co. adquiriu o Bank One Corp., em março de 2008 adquiriu o Bear Stearns e em setembro do 
mesmo ano adquiriu grande parte das operações bancárias do Washington Mutual, fatores que não 
só aumentaram a presença da instituição financeira nas regiões do meio-oeste e sudoeste dos 
Estados Unidos, como fortaleceram a atuação no segmento de cartões de crédito. 

No Brasil, o J.P. Morgan atua em diversas áreas. A área de investment banking oferece assessoria 
em operações de fusões e aquisições, reestruturações societárias, emissões de títulos de dívida no 
mercado local e internacional e emissões de ações, entre outros; a área de local markets, sales & 
trading oferece produtos de tesouraria a clientes corporativos e institucionais; a área de equities 
disponibiliza serviços de corretora, market-maker, subscrições e operações com derivativos e de 
american depositary receipts; a área de private bank assessora investimentos a pessoa física de 
alta renda; a área de treasury and securities services oferece serviços de pagamento e 
recebimento, liquidação e administração de investimentos; e a área de worldwide securities 
services oferece serviços de custódia a investidores não residentes. 

O J.P. Morgan faz parte do J.P. Morgan Chase & Co. (NYSE: JPM), uma instituição financeira com 
atuação global e ativos de aproximadamente US$2,5 trilhões, em 30 de junho de 2016, segundo 
relatórios financeiros divulgados aos investidores. O J.P. Morgan Chase & Co. atua com empresas e 
investidores institucionais, além de hedge funds, governos e indivíduos afluentes em mais de 100 
países, conforme informação disponibilizada na página do J.P. Morgan Chase & Co. na internet. Em 
2008, o J.P. Morgan Chase & Co. foi o primeiro banco na história a consolidar as posições de 
liderança mundial nos mercados de fusões e aquisições, emissão de dívida e ações, segundo dados 
da Dealogic e Thomson. No mercado de emissão de ações especificamente, o J.P. Morgan Chase & 
Co. é o líder mundial no histórico acumulado desde 2007, segundo a Dealogic (Global Equity e 
Equity Linked). Essa posição de liderança do J.P. Morgan Chase & Co. está refletida nas premiações 
obtidas, as quais totalizam um recorde de oito prêmios da revista IFR, que resumiu seu artigo 
mencionando que nunca, durante a longa história da premiação, um banco foi tão dominante. O 
J.P. Morgan Chase & Co. também foi a única instituição financeira a ser escolhida como uma das 
empresas mais influentes do mundo pela publicação Business Week. 

Por dois anos consecutivos, 2008 e 2009, o J.P. Morgan Chase & Co. foi escolhido pela publicação 
Latin Finance como o “Best Equity House in Latin America”. Em 2008, o J.P. Morgan Chase & Co. 
recebeu também o prêmio “Best M&A House in Latin America” e, em 2009, o prêmio “Best 
Investment Bank in Latin America”, ambos concedidos pela Latin Finance. Em 2011, o J.P. Morgan 
Chase & Co. recebeu os prêmios “Best Investment Bank in Latin America”, concedido pela Latin 
Finance, e “Best M&A House in Mexico”, “Best M&A House in Chile”, “Best Debt House in Brazil” e 
“Best Investment Bank in Chile”, concedidos pela Euromoney. Em 2012, o J.P. Morgan Chase & Co. 
foi premiado como “Best Investment Bank in Latin America”, assim como “Best M&A House”, ambos 
pela Latin Finance. Em 2015, o J.P. Morgan Chase & Co. recebeu o prêmio de “Best Equity House in 
Latin America” pela Euromoney. 
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Essas premiações refletem a posição de liderança do J.P. Morgan Chase & Co. na América Latina, 
bem como sua presença nas mais relevantes transações, como as ofertas da IEnova, MercadoLibre, 
Nemak, GICSA, Par Corretora, Telefônica Brasil, Via Varejo, Grupo Lala, BB Seguridade, Enersis, 
Banorte, Visanet, Cemex, Brasil Foods, Natura, Vale, Fleury, Arcos Dorados, Petrobras, Grupo Sura, 
Cemex, America Movil e Banco do Brasil, entre outras. Essa posição de liderança no Brasil e 
América Latina é respaldada por uma plataforma de produtos completa, incluindo dívida 
conversível, bem como uma força de vendas mundial que colocou, entre 1º de janeiro de 2008 e 31 
de outubro de 2016, US$2,152 bilhões em ações em 3.212 transações, segundo a Dealogic (crédito 
total para os coordenadores). 

No âmbito global, a equipe de equity research do J.P. Morgan Chase & Co. conquistou o prêmio 
“#1 Equity Research Team in Latin America” em 2009, 2010, 2011 e 2014 concedido pela 
Institutional Investor. Além desses, nos últimos anos, o J.P. Morgan Chase & Co. recebeu os 
prêmios “Bank of the Year” (2008), “Equity House of the Year” (2008 e 2009), “Bond House of the 
Year” (2008), “Derivatives House of the Year” (2008), “Loan House of the Year” (2012), 
“Securitization House of the Year” (2008 e 2010), “Leveraged Loan House of the Year” (2008), 
“Leveraged Finance House of the Year” (2008), “High-Yield Bond House of the Year” (2012), 
“Financial Bond House of the Year” (2009), “Latin America Bond House of the Year” (2009) – 
concedidos pela International Financing Review – bem como o prêmio “Best Investment Bank” da 
revista Global Finance em 2010. Esta última publicação também nomeou o J.P. Morgan Chase & Co. 
como “Best Equity Bank” e “Best Debt Bank” baseado em pesquisa realizada com clientes globais. 

Bradesco BBI 

Banco de Investimento do Banco Bradesco S.A., o Bradesco BBI, é responsável pela originação e 
execução de fusões e aquisições e pela originação, estruturação, sindicalização e distribuição de 
operações de renda fixa e renda variável, no Brasil e exterior. 

O Bradesco BBI foi eleito o melhor Investment Banking do Brasil em 2014 e 2016 pela Euromoney 
e “Best Investment Bank in Brazil” em 2013, 2015 e 2016 pela Global Finance Magazine e The Most 
Innovative Bank from Latin America pela The Banker em 2016, tendo assessorado, no ano de 2016, 
292 transações de Investment Banking com volume de aproximadamente R$292 bilhões. 

Presença constante em operações de renda variável nos últimos três anos, coordenando IPOs 
(Initial Public Offerings) e Follow-ons que foram a mercado, tendo papel de destaque em nas 
ultimas ofertas de ações no Brasil, tais como coordenador líder da oferta da Par Corretora do único 
IPO realizado em 2015, coordenador líder o Re-IPO da SANEPAR em 2016, coordenador líder da 
oferta da Movida, o primeiro IPO da América Latina em 2017, e coordenador líder do Follow-on da 
CCR, maior oferta de ações nos últimos 12 meses no Brasil.  

Nos últimos 12 meses, também podemos destacar a participação do Bradesco BBI no Follow-on da 
Rumo, no valor de R$3,6 bilhões, no Re- IPO da Energisa, no valor de R$1,5 bilhão, no Follow-on 
da CVC no valor de R$1,2 bilhão, na OPA de cancelamento de registro da Évora, no valor de R$111 
milhões, no Re-IPO da SANEPAR, no valor de R$2,0 bilhões; no Follow–on da Rumo Logística, no 
valor de R$2,6 bilhões; na OPA de cancelamento de registro da DASA, no valor de R$837,1 
milhões; na OPA de aquisição de controle da Alpargatas, no valor de R$499,5 milhões, na OPA de 
aquisição de controle da Tempo Participações, no valor de R$318,2 milhões, no IPO da Movida, no 
valor de R$580 milhões, no Follow-on da CCR no valor de R$4,1 bilhões e no IPO da Hermes 
Pardini, no valor de R$760 milhões. 
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Com importantes transações realizadas, o Bradesco BBI concluiu o ano de 2016 com grande 
destaque em renda fixa. Coordenou 89 operações no mercado doméstico, em ofertas que 
totalizaram mais de R$21 bilhões originados e R$10 bilhões distribuídos. No mercado internacional, 
o Bradesco BBI está constantemente ampliando sua presença em distribuição no exterior, tendo 
atuado como Bookrunner em treze emissões de bond e como Dealer Manager em oito tender offers 
e em um consente solicitation em 2016. 

Em 2016, o Bradesco BBI classificou-se entre os principais bancos que assessoraram M&A no Brasil. 
No período, o Bradesco BBI teve 26 transações anunciadas com valor de aproximadamente R$65 
bilhões. Dentre elas, destacamos as principais: (i) Assessoria à Petrobras na alienação de 90% de 
participação na Nova Transportadora Sudeste por R$16.851 milhões; (ii) Assessoria à B3 na 
aquisição da Cetip – R$11.061 milhões; (iii) Assessoria à Estácio na aquisição da Kroton por 
R$6.554 milhões; (iv) Assessoria à Camargo Corrêa na venda de sua participação na CPFL por 
R$5.853 milhões; (v) Assessoria à Interconexión Eléctrica na aquisição de 14,9% de participação na 
TAESA por R$4.143 milhões; (vi) Assessoria à Ultragaz na aquisição da Liquigás por R$2.862 
milhões; (vii) Assessoria ao Grupo Ultra na aquisição da Alesat por R$2.168 milhões; 

Em termos de valor de mercado, o Banco Bradesco S.A. é o segundo maior banco privado da 
América Latina além de ter a marca mais valiosa entre instituições financeiras de acordo com 
pesquisa da Brand Finance de 2013. O Banco Bradesco S.A. está presente em todos os municípios 
brasileiros e em diversas localidades no exterior. Clientes e usuários têm à disposição 99.374 
pontos de atendimento, destacando-se 5.317 agências. No terceiro trimestre de 2016, o lucro 
líquido ajustado foi de R$17,873 bilhões, enquanto o ativo total e patrimônio líquido totalizaram 
R$1,294 trilhão e R$100,442 bilhões, respectivamente, segundo o Relatório de Análise Econômica e 
Financeira da instituição. 

Santander 

O Santander é controlado pelo Banco Santander S.A., instituição com sede na Espanha fundada em 
1857 (“Santander Espanha”). O Santander e/ou seu conglomerado econômico (“Grupo 
Santander”) possui, atualmente, cerca de €1,3 trilhão em ativos, administra quase €1,5 trilhão em 
fundos, possui cerca de 121 milhões de clientes e 13,0 mil agências. O Santander desenvolve uma 
importante atividade de negócios na Europa, região em que alcançou presença no Reino Unido, por 
meio do Abbey National Bank Plc. Adicionalmente. Atua no financiamento ao consumo na Europa, 
por meio do Santander Consumer, com presença em 15 países do continente e nos Estados Unidos 
da América.  

Em 2016, o Grupo Santander registrou lucro líquido atribuído de aproximadamente €3,4 bilhões na 
América Latina, o que representou, no mesmo período, aproximadamente 42% dos resultados das 
áreas de negócios do Grupo Santander no mundo. Também na América Latina em 2016, o Grupo 
Santander possuía cerca de 5,8 mil agências e cerca de 86 mil funcionáriosEm 1957, o Grupo 
Santander entrou no mercado brasileiro por meio de um contrato operacional celebrado com o 
Banco Intercontinental do Brasil S.A. Em 1997, adquiriu o Banco Geral do Comércio S.A., em 1998 
adquiriu o Banco Noroeste S.A., em 1999 adquiriu o Banco Meridional S.A. (incluindo sua 
subsidiária, o Banco Bozano, Simonsen S.A.) e em 2000 adquiriu o Banespa.  
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Em 1º de novembro de 2007, o RFS Holdings B.V., um consórcio composto pelo Santander 
Espanha, The Royal Bank of Scotland Group PLC, Fortis SA/NV e Fortis N.V., adquiriu 96,95% do 
capital do ABN AMRO, então controlador do Banco Real. Na sequência, em 12 de dezembro de 
2007, o CADE aprovou sem ressalvas a aquisição das pessoas jurídicas brasileiras do ABN AMRO 
pelo consórcio. No primeiro trimestre de 2008, o Fortis e o Santander Espanha chegaram a um 
acordo por meio do qual o Santander Espanha adquiriu direito às atividades de administração de 
ativos do ABN AMRO no Brasil, que o Fortis havia adquirido como parte da compra pelo consórcio 
do ABN AMRO. Em 24 de julho de 2008, o Santander Espanha assumiu o controle acionário indireto 
do Banco Real. Por fim, em 30 de abril de 2009, o Banco Real foi incorporado pelo Santander e foi 
extinto como pessoa jurídica independente.  

Com a incorporação do Banco Real, o Santander passou a ter presença em todos os segmentos do 
mercado financeiro, com uma gama de produtos e serviços em diferentes segmentos de clientes – 
pessoas físicas, pequenas e médias empresas, corporações, governos e instituições. As atividades 
do Santander compreendem três segmentos operacionais: banco comercial, banco global de 
atacado e gestão de recursos de terceiros e seguros.  

O Santander oferece aos seus clientes um portfólio de produtos e serviços locais e internacionais 
que são direcionados às necessidades dos clientes. Produtos e serviços são oferecidos nas áreas de 
transações bancárias globais (Global Transaction Banking), mercados de crédito (Credit Markets), 
finanças corporativas (Corporate Finance), ações (Equities), taxas (Rates), formação de mercado e 
mesa proprietária de tesouraria. Dessa forma, os clientes corporativos podem se beneficiar dos 
serviços globais fornecidos pelo Grupo Santander. 

Na área de Equities, o Santander atua na estruturação de operações na América Latina, contando 
com equipe de Equity Research, Equity Sales e Equity Capital Markets.  

A área de Equity Research do Santander é considerada pela publicação Institutional Investor como 
uma das melhores não somente no Brasil, mas também na América Latina. Adicionalmente, o 
Santander dispõe de estrutura de research dedicada exclusivamente ao acompanhamento de ativos 
latino-americanos, o que assegura credibilidade e acesso de qualidade a investidores target em 
operações brasileiras.  

Em Sales & Trading, o Grupo Santander possui equipes dedicadas a ativos latino-americanos no 
mundo. Presente no Brasil, Estados Unidos da América, Europa e Ásia, a equipe do Grupo 
Santander figura dentre as melhores da América Latina pela publicação da Institutional Investor. O 
Santander dispõe de uma estrutura dedicada de acesso ao mercado de varejo e pequenos 
investidores institucionais no Brasil por meio da Santander Corretora.  

Em 2016, o Santander, no Brasil, possuía uma carteira de mais de 34,4 milhões de clientes, 3.421 
agências e pontos de atendimento bancário (PABs) e cerca de 20 mil caixas eletrônicos próprios e 
compartilhados, além de um total de ativos em torno de R$699 bilhões e patrimônio líquido de, 
aproximadamente, R$58 bilhões. O Santander, no Brasil, em 2016, possui uma participação de 
aproximadamente 22% dos resultados das áreas de negócios do Grupo Santander no Mundo, além 
de representar 53% no resultado do Grupo Santander na América Latina. 

A área de Equity Capital Markets do Santander participou como bookrunner em diversas ofertas 
públicas de valores mobiliários no Brasil nos últimos anos. 

Em 2010, o Santander alcançou pelo segundo ano consecutivo a liderança no ranking de emissões 
de ações na América Latina de acordo com a Bloomberg, tendo atuado como coordenador líder da 
oferta pública inicial de ações de Renova Energia S.A. e como bookrunner da oferta pública inicial 
de BR Properties S.A. e das ofertas de follow-on de Anhanguera Educacional Participações S.A., 
Estácio Participações S.A., Petróleo Brasileiro S.A. – PETROBRAS, PDG Realty S.A. 
Empreendimentos e Participações, Inpar S.A. e JBS S.A.  
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Em 2011, o Santander atuou como coordenador líder da oferta pública inicial de Autometal S.A e 
EDP – Energias do Brasil S.A., como bookrunner nas ofertas de follow-on de BR Properties S.A., 
Kroton Educacional S.A., Tecnisa S.A. e Direcional S.A., na oferta pública inicial de ações de IMC – 
Internacional Meal Company Holdings S.A., e como assessor financeiro contratado pela TIM 
Participações S.A. em sua migração do segmento de listagem denominado “Nível 2” para o 
segmento de listagem denominado “Novo Mercado” de governança corporativa da B3.  

Em 2012, o Santander atuou como bookrunner na oferta pública inicial de Unicasa Indústria de 
Móveis S.A., na oferta de follow-on de Fibria Celulose S.A., na oferta pública inicial de units de 
Trasmissora Aliança de Energia Elétrica S.A., esta última considerada pela Latin Finance como “Best 
Equity Follow On” de 2012, e na oferta de follow-on de Marfrig Alimentos S.A.  

Em 2013, o Santander atuou como bookrunner na oferta pública de ações da Via Varejo S.A., na 
oferta pública inicial de ações da Ser Educacional S.A., na oferta pública inicial de units de Alupar 
Investimentos S.A. e na oferta pública inicial de Smiles S.A.  

Em 2014, o Santander atuou como bookrunner na oferta de follow–on da Oi S.A. 

Em 2015, o Santander atuou como bookrunner na oferta de follow-on da Telefônica Brasil S.A. e 
atuou como coordenador líder na oferta de follow-on da General Shopping Brasil S.A. 

Em 2016, o Santander atuou como bookrunner na oferta pública inicial do Centro de Imagem 
Diagnósticos S.A. e na oferta de follow-on da Transmissora Aliança de Energia Elétrica S.A., como 
coordenador líder na oferta de follow-on da Rumo Logística Operadora Multimodal S.A. e na 
oferta de follow-on da Fras-le S.A. Além de ter atuado como bookrunner na oferta de Re-IPO da 
Energisa S.A. 

Em 2017, o Santander atuou como lead bookrunner nas ofertas de follow-on de Alupar 
Investimento S.A. e Banco Santander (Brasil) S.A., além de atuar como bookrunner nas ofertas de 
follow-on de CCR S.A. e Lojas Americanas S.A. e nos IPOs de Azul S.A. e Movida Participações S.A. 

BNP Paribas 

O Banco BNP Paribas Brasil S.A. faz parte do Grupo BNP Paribas, líder em serviços bancários e 
financeiros na Europa e nomeado como “2016 world’s best bank” pela revista EUROMONEY. O 
Grupo BNP Paribas está presente em mais de 74 países, em todos os continentes e conta com mais 
de 190 mil funcionários, atendendo mais de 1 milhão de grandes empresas e instituições, além de 
mais de 26 milhões de indivíduos e pequenas empresas.  

No Brasil, sua presença iniciou há mais de 50 anos com a abertura do primeiro escritório de 
representação pelo Banque Paribas (“Paribas”). No início da década de oitenta, até então com 
apenas um escritório no Brasil, o Banque Nationale de Paris (“BNP”) adquiriu uma participação 
expressiva do Banco Cidade, um banco nacional, mantendo esta participação até meados da 
década de noventa.  

Em 1996, o BNP foi autorizado a se instalar no País e a operar no mercado doméstico brasileiro 
como banco múltiplo. Entre 1998 e 2000, o BNP esteve focado em assessorar emissores em 
captação de recursos no mercado internacional, tendo coordenado importantes operações, 
incluindo diversas emissões internacionais da República Federativa do Brasil. Com a realização da 
fusão global do BNP e do Paribas, em 2000, o BNP no Brasil passou a denominar-se Banco BNP 
Paribas Brasil S.A.. Em 2000, o BNP Paribas implementou um projeto de desenvolvimento visando à 
diversificação e ampliação de suas atividades no Brasil, com o aumento de seu capital, a criação de 
novos produtos e a realização de novas contratações.  
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Atualmente, o BNP Paribas atua em diversas áreas, tais como financiamentos estruturados, 
mercado de capitais local e internacional, cash management, câmbio e derivativos, fusões e 
aquisições, além de oferecer uma extensa gama de serviços e produtos através de suas 3 principais 
áreas de negócio no Brasil (BNP Paribas Asset Management, BNP Paribas Corporate & Institutional 
Banking e BNP Paribas Wealth Management). 

O BNP Paribas possui extensa experiência em fusões e aquisições, estando entre os dez maiores 
assessores de M&A do Brazil em 2016. Entre as transações em que o BNP Paribas participou 
recentemente no Brasil estão, entre outras, a aquisição da divisão de excipiente da Blanver pela 
Roquette Frères, a aquisição da divisão de higiene pessoal da Hypermarcas pela Ontex, a aquisição 
da Lamsac e PEX (subsidiárias da Invepar no Peru) pela Vinci Concessions, a reorganização das 
operações brasileiras entre Via Varejo e Cnova, a aquisição de participação minoritária na Granado 
pela Puig e a joint-venture entre Cimento Apodi e Titan Cement Group.  

O BNP Paribas também participa ativamente do mercado de capitais local desde 2001, tendo 
atuado como coordenador em operações de Debêntures, Debêntures de Infraestrutura, Notas 
Promissórias, FIDC e CRA. A partir de seus escritórios em Nova Iorque, o BNP Paribas também 
mantém forte atuação junto a emissores Brasileiros e Latino-Americanos na emissão de títulos no 
mercado externo, sendo atualmente, de acordo com a Bond Radar Ltd, o 7º colocado no ranking de 
emissões na América Latina e o 1º colocado, nesse ranking, para emissões em Euro. Entre as 
transações em que o BNP Paribas coordenou recentemente no Brasil, podemos destacar o Green 
Bond da Fibria de US$750 milhões, a nota soberana da República Federativa do Brasil de US$1 
bilhão com vencimento em 2026 e o CRA de R$1,080 milhões do Grupo Pão de Açúcar. 
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RELACIONAMENTO ENTRE A COMPANHIA, OS ACIONISTAS 
VENDEDORES E OS COORDENADORES DA OFERTA 

RELACIONAMENTO ENTRE A COMPANHIA E OS COORDENADORES DA OFERTA 

Relacionamento entre a Companhia e o Coordenador Líder 

Na data deste Prospecto, além das relações decorrentes da Oferta, o Coordenador Líder e as 
demais sociedades de seu conglomerado financeiro possuem os seguintes relacionamentos 
comerciais com a Companhia e/ou sociedades integrantes de seu grupo econômico: 

• O Coordenador Líder atuou como coordenador da oferta pública com esforços restritos de 
distribuição de notas promissórias comerciais da primeira emissão da Companhia, nos 
termos da Instrução CVM 476, no valor de R$750 milhões, emitidas em 10 de janeiro de 
2017. Adicionalmente, no contexto da emissão, o Coordenador Líder adquiriu 1 nota 
promissória no valor de R$130 milhões. A nota promissória tem vencimento em 28 de 
dezembro de 2017 e são remuneradas a 105,2% de CDI. As notas promissórias não 
possuem garantia. 

• 95 operações de risco sacado (Relatório de Cessão de Crédito - RCC) contratadas pela 
Companhia entre 31 de março de 2017 e 26 de junho de 2017, no valor total de 
R$ 155.491.910,58, com vencimentos entre 27 de junho de 2017 e 04 de setembro de 2017 e 
taxa média de 1,29% ao mês. Tais operações não possuem garantia.  

• 199 operações de risco sacado (Relatório de Cessão de Crédito – RCC) contratadas pelo CCI 
entre 31 de março de 2017 e 26 de junho de 2017, no valor total de R$ 37.141.654,22, com 
vencimentos entre 30 de junho de 2017 e 10 de outubro de 2017 e taxa média de 1,29% ao 
mês. Tais operações não possuem garantia. 

• 8 operações de risco sacado (Relatório de Cessão de Crédito – RCC) contratadas pelo CAC 
entre 31 de março de 2017 e 12 de junho de 2017, no valor total de R$ 226.982,88, com 
vencimentos entre 28 de junho de 2017 e 10 de agosto de 2017 e taxa média de 1,29% ao 
mês. Tais operações não possuem garantia. 

• 8 Certificados de Depósito Interfinanceiros contratados com o Banco CSF em 16 de janeiro 
de 2017, no valor total de R$9.102.566,47, com vencimentos entre 15 de maio de 2017 e 
15 de dezembro de 2017. Tais contratos não possuem garantia. Tais certificados possuem 
taxas de remuneração que variam entre 12,47% ao ano e 13,35% ao ano. 

• 2 Fianças emitidas pela Companhia, entre 24 de março de 2017 e 28 de março de 2017, 
por prazo indeterminado, no valor total de R$26.519.754,51. As fianças não possuem 
garantias. 

• 127 Fianças emitidas pelo CCI, entre 21 de janeiro de 2009 e 31 de março de 2017, por 
prazo indeterminado, no valor total de R$ 704.911.352,97. As fianças não possuem 
garantias. 

• 2 Fianças emitidas pelo CAC, entre 14 de novembro de 2013 e 17 de outubro de 2016, por 
prazo indeterminado, no valor total de R$43.386.684,89. As fianças não possuem 
garantias.  

• 1 Fiança emitida pelo Carrefour Promotora de Vendas e Participações LTD em 14 de 
novembro de 2013, por prazo indeterminado, no valor de R$178.659,71. A fiança não 
possui garantia.  
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• Conta garantida em nome do CCI, aberta em 29 de março de 2017 e com vencimento em 
29 de junho de 2017. Somente será cobrado taxa sobre o valor sacado da conta garantida 
e tal conta garantida não possui garantia. 

• 4 Operações compromissadas em nome da Companhia, no valor total de 
R$160.000.000,00, celebradas entre 19 de junho de 2015 e 10 de abril de 2017, com 
vencimento entre 9 de junho de 2017 e 10 de setembro de 2018. As operações 
compromissadas não contam com garantia. 

• 9 Operações compromissadas em nome do CIC, no valor total de R$8.000.000,00, 
celebradas entre 06 de agosto de 2015 a 11 de maio de 2017, com vencimento entre 27 de 
julho de 2017 e 10 de setembro de 2018. As operações compromissadas não contam com 
garantia 

• Operação de CDB em nome do CIC no valor total de R$5.050.000,00, celebrada em 11 de 
maio de 2017 com vencimento em 7 de maio de 2018. A operação não conta com garantia. 

• Operações de aplicação em compromissada com lastro de terceiros, celebradas entre 03 de 
novembro de 2015 e 16 de setembro de 2016e com vencimento entre 24 de outubro de 
2017 e 10 de setembro de 2018. As operações não contam com garantia. 

• O saldo em 31/03/2017 das operações à vencer de cessão de recebíveis de cartão de 
crédito contratadas com Banco CSF SA entre 2016 e 2017 totalizavam R$278.174.445,49 e 
prazos de vencimento entre 2017 e 2018, com taxas médias entre 10,5% a.a. (0,8355% 
a.m. base 360) a 13,0% a.a. (1,0237% a.m. base 360). As operações não possuem 
garantias. 

• As operações de crédito, de investimentos e aplicações financeiras tem remuneração entre 
50% e 100% do CDI, excetuando operações do Banco Carrefour que tem taxa pré-fixada 
indicada acima. As fianças têm taxa entre 0,3 e 8,5% ao ano, dependendo do valor 
individual de cada uma e operações de ativos entre 1,4 e 5,5% ao ano. 

• O Carrefour Comércio e Indústria Ltda. e o Itaú Unibanco S.A. celebraram acordo para 
regular seus direitos e obrigações enquanto acionistas da BSF Holding S.A., (sociedade em 
que o Carrefour Comércio e Indústria Ltda. detém 51% de participação acionária e o Itaú 
Unibanco S.A. 49% de participação acionária) e no Banco CSF S.A., subsidiária integral da 
BSF Holding S.A. O acordo entrou em vigor em 31 de março de 2012, com vigência de 20 
anos, automaticamente renovável por períodos de 10 anos. Para mais informações sobre o 
acordo, vide item 15.7 do Formulário de Referência, na página 764 deste Prospecto. 

• A Companhia e o CCI efetuaram, em 20 de abril de 2017 e 29 de maio de 2017, junto ao 
Coordenador Líder contratação de operações de non deliverable forward (NDF) (moeda 
EUR), com vencimento entre 26 de julho de 2017 e 02 de março de 2018, no valor total de 
R$407.501.963,71, com taxas variando entre 3,471 e 3,885. Tal operação não possui 
garantia. 

• O CCI efetuou, entre 25 de abril de 2017 e 14 de junho de 2017, junto ao Coordenador 
Líder contratação de operações de non deliverable forward (NDF) (moeda USD), com 
vencimento entre 10 de julho de 2017 e 14 de março de 2018, no valor total de 
R$16.639.715,83, com taxas variando entre 3,2959 e 3,576. Tal operação não possui 
garantia. 

• As operações descritas acima possuem como finalidade (i) prover liquidez esporádica para 
a Companhia, (ii) prover garantias fiscais, trabalhistas e jurídicas; (iii) gestão de contas e 
antecipação a fornecedores; (iv) e melhorias no capital de giro. 
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Além do relacionamento relativo à Oferta e ao descrito acima, o Coordenador Líder e/ou qualquer 
sociedade do seu grupo econômico não possui, na data deste Prospecto, qualquer relacionamento 
com a Companhia e/ou sociedades de seu grupo econômico. Entretanto, a Companhia contratou e 
poderá, no futuro, contratar o Coordenador Líder e/ou qualquer sociedade de seu grupo econômico 
para celebrar acordos e para a realização de operações financeiras usuais, em condições a serem 
acordadas oportunamente entre as partes, incluindo, entre outras, investimentos, emissões de 
valores mobiliários, prestação de serviços de banco de investimento, formador de mercado, crédito, 
consultoria financeira ou quaisquer outras operações financeiras necessárias à condução das suas 
atividades. 

O Coordenador Líder e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão negociar outros 
valores mobiliários (que não Ações ou que não valores mobiliários referenciados, conversíveis ou 
permutáveis nas Ações) de emissão da Companhia. Adicionalmente, nos termos da regulamentação 
aplicável, o Coordenador Líder e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão (i) 
mediante a solicitação de seus clientes, adquirir ou alienar quaisquer valores mobiliários de emissão 
da Companhia, com o fim de prover liquidez; (ii) negociar valores mobiliários de emissão da 
Companhia com o fim de realizar arbitragem entre valores mobiliários e seus certificados de 
depósito e/ou arbitragem entre índice de mercado e contrato futuro referenciado nas Ações, ações 
ordinárias ou ações preferenciais de emissão da Companhia; e (iii) realizar operações destinadas a 
cumprir obrigações assumidas antes da contratação do Coordenador Líder no âmbito da Oferta 
decorrentes de empréstimos de valores mobiliários, exercício de opções de compra ou venda por 
terceiros e/ou contratos de compra e venda a termo. 

O Coordenador Líder e/ou sociedades de seu conglomerado econômico poderão celebrar, no 
exterior, a pedido de seus clientes, operações com derivativos, tendo as Ações como ativo de 
referência, de acordo com as quais se comprometerão a pagar a seus clientes a taxa de retorno das 
Ações contra o recebimento de taxas de juros fixas ou flutuantes (incluindo operações de total 
return swap). O Coordenador Líder e/ou sociedades de seu conglomerado econômico podem 
adquirir Ações na Oferta como forma de proteção (hedge) para essas operações, o que poderá 
afetar a demanda, o preço das Ações ou outros termos da Oferta, sem, contudo, gerar demanda 
artificial durante a Oferta. 

Exceto pela distribuição das notas promissórias descrita acima, nos últimos 12 meses, o 
Coordenador Líder e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico não participaram de qualquer 
outra oferta pública de valores mobiliários emitidos pela Companhia ou por suas controladas. 

Nos últimos 12 meses, o Coordenador Líder e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico, não 
transacionou, de qualquer forma, valores mobiliários de emissão da Companhia. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme previsto na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição” na página 42 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pela Companhia ao Coordenador Líder e/ou qualquer 
sociedade do seu conglomerado econômico, cujo cálculo esteja relacionado ao Preço por Ação. Não 
obstante, nos termos do Contrato de Estabilização, durante a Oferta, o Coordenador Líder poderá 
fazer jus, ainda, a eventuais ganhos oriundos das atividades de estabilização de preço por Ação. 

A Companhia declara que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação do Coordenador 
Líder como instituição intermediária da Oferta. Ainda, a Companhia declara que, além das 
informações prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento relevante entre a Companhia e o 
Coordenador Líder ou qualquer sociedade de seu grupo econômico. 
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Relacionamento entre a Companhia e o BofA Merrill Lynch 

Na data deste Prospecto, além do relacionamento relativo à Oferta, a Companhia não mantém 
relacionamento comercial relevante com o BofA Merrill Lynch e/ou qualquer sociedade do seu 
conglomerado econômico.  

Nos últimos 12 meses que antecederam o lançamento da presente Oferta, o BofA Merrill Lynch 
e/ou qualquer sociedade de seu conglomerado econômico não participaram de qualquer outra 
oferta pública de títulos e valores mobiliários de emissão da Companhia ou por suas controladas e 
coligadas e não foram realizadas aquisições e vendas, pelo BofA Merrill Lynch e/ou qualquer 
sociedade de seu conglomerado econômico, de valores mobiliários de emissão da Companhia. 

A Companhia, seus acionistas controladores e/ou sociedades controladas, contrataram e poderão 
vir a contratar, no futuro, o BofA Merrill Lynch e/ou sociedades de seu conglomerado econômico 
para prestação de serviços financeiros, incluindo, assessoria financeira em operações de fusões e 
aquisições, coordenação de operações no mercado de capitais brasileiro ou internacional, 
operações de crédito, intermediação e negociação de títulos e valores mobiliários, serviços de 
formador de mercado, celebração de contratos derivativos ou quaisquer outras operações 
financeiras necessárias à condução de suas atividades.  

O BofA Merrill Lynch e/ou qualquer sociedade do seu conglomerado econômico poderão negociar 
outros valores mobiliários (que não ações ordinárias, ações preferenciais ou que não valores 
mobiliários referenciados, conversíveis ou permutáveis nas ações ordinárias ou nas ações 
preferenciais) de emissão da Companhia. Adicionalmente, nos termos da regulamentação aplicável, 
o BofA Merrill Lynch e/ou qualquer sociedade do seu conglomerado econômico poderão (i) 
mediante a solicitação de seus clientes, adquirir ou alienar quaisquer valores mobiliários de emissão 
da Companhia, com o fim de prover liquidez; (ii) negociar valores mobiliários de emissão da 
Companhia com o fim de realizar arbitragem entre valores mobiliários e seus certificados de 
depósito e/ou arbitragem entre índice de mercado e contrato futuro referenciado nas Ações; e (iii) 
realizar operações destinadas a cumprir obrigações assumidas antes da contratação do BofA Merrill 
Lynch no âmbito da Oferta decorrentes de empréstimos de valores mobiliários, exercício de opções 
de compra ou venda por terceiros e/ou contratos de compra e venda a termo. 

A Merrill Lynch International, sociedade pertencente ao mesmo conglomerado econômico do BofA 
Merrill Lynch, e/ou sociedades de seu conglomerado econômico, poderão celebrar, no exterior, a 
pedido de seus clientes, operações com derivativos, tendo as Ações como ativo de referência, de 
acordo com as quais se comprometerão a pagar a seus clientes a taxa de retorno das Ações contra 
o recebimento de taxas de juros fixas ou flutuantes (incluindo operações de total return swap). A 
Merrill Lynch International e/ou sociedades de seu conglomerado econômico podem adquirir Ações 
na Oferta como forma de proteção (hedge) para essas operações, o que poderá afetar a demanda, 
o preço das Ações ou outros termos da Oferta, sem, contudo, gerar demanda artificial durante a 
Oferta.  

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme prevista na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição”, na página 42 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pela Companhia ao BofA Merrill Lynch ou às sociedades de 
seu conglomerado econômico cujo cálculo esteja relacionado ao Preço por Ações. Não obstante, 
nos termos do Contrato de Estabilização, durante a Oferta, o BofA Merrill Lynch poderá fazer jus, 
ainda, a eventuais ganhos oriundos de estabilização de preço das Ações. 

A Companhia declara que não há qualquer conflito de interesse em relação a atuação do BofA 
Merrill Lynch como instituição intermediária da Oferta. Ainda, a Companhia declara que não há 
qualquer outro relacionamento relevante entre a Companhia e o BofA Merrill Lynch ou qualquer 
sociedade de seu grupo econômico. 
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Relacionamento entre a Companhia e o Goldman Sachs 

Na data deste Prospecto, a Companhia e/ou sociedades de seu conglomerado econômico não 
mantém relacionamento societário com o Goldman Sachs e/ou sociedades de seu conglomerado 
econômico. Além do relacionamento relativo à Oferta, a Companhia não mantém relacionamento 
comercial relevante com o Goldman Sachs e/ou qualquer sociedade do seu conglomerado 
econômico.  

Nos últimos 12 meses que antecederam o lançamento da presente Oferta, o Goldman Sachs e/ou 
qualquer sociedade de seu conglomerado econômico não participaram de qualquer outra oferta 
pública de títulos e valores mobiliários de emissão da Companhia ou de operações de financiamento 
ou reestruturações societárias da Companhia e/ou sociedades de seu conglomerado econômico e 
não foram realizadas aquisições e vendas, pelo Goldman Sachs e/ou qualquer sociedade de seu 
conglomerado econômico, de valores mobiliários de emissão da Companhia. 

A Companhia e/ou sociedades de seu conglomerado econômico poderão vir a contratar, no futuro, 
o Goldman Sachs e/ou sociedades de seu conglomerado econômico para a realização de operações 
financeiras, em condições a serem acordadas oportunamente entre as partes, incluindo, entre 
outras, assessoria financeira em operações de fusões e aquisições, investimentos, emissões de 
valores mobiliários, prestação de serviços de banco de investimento, formador de mercado, crédito, 
consultoria financeira ou quaisquer outras operações financeiras necessárias à condução de suas 
atividades.  

O Goldman Sachs e/ou qualquer sociedade do seu conglomerado econômico poderão negociar 
outros valores mobiliários (que não ações ordinárias ou que não valores mobiliários referenciados, 
conversíveis ou permutáveis nas ações ordinárias) de emissão da Companhia. Adicionalmente, nos 
termos da regulamentação aplicável, o Goldman Sachs e/ou qualquer sociedade do seu 
conglomerado econômico poderão (i) mediante a solicitação de seus clientes, adquirir ou alienar 
quaisquer valores mobiliários de emissão da Companhia, com o fim de prover liquidez; (ii) negociar 
valores mobiliários de emissão da Companhia com o fim de realizar arbitragem entre valores 
mobiliários e seus certificados de depósito e/ou arbitragem entre índice de mercado e contrato 
futuro referenciado nas Ações ordinárias de emissão da Companhia; e (iii) realizar operações 
destinadas a cumprir obrigações assumidas antes da contratação do Goldman Sachs no âmbito da 
Oferta decorrentes de empréstimos de valores mobiliários, exercício de opções de compra ou venda 
por terceiros e/ou contratos de compra e venda a termo. 

O Goldman Sachs e/ou sociedades de seu conglomerado econômico, poderão celebrar, no exterior, 
a pedido de seus clientes, operações com derivativos, tendo as Ações ordinárias de emissão da 
Companhia como ativo de referência, de acordo com as quais se comprometerão a pagar a seus 
clientes a taxa de retorno das Ações ordinárias de emissão da Companhia contra o recebimento de 
taxas de juros fixas ou flutuantes (incluindo operações de total return swap). O Goldman Sachs 
e/ou sociedades de seu conglomerado econômico podem adquirir Ações ordinárias de emissão da 
Companhia na Oferta como forma de proteção (hedge) para essas operações, o que poderá afetar 
a demanda, o preço das Ações ordinárias de emissão da Companhia ou outros termos da Oferta, 
sem, contudo, gerar demanda artificial durante a Oferta. Para mais informações veja a seção 
“Fatores de Risco Relacionados às Ações e à Oferta – A eventual contratação e realização de 
operações de hedge podem influenciar a demanda e o preço dos certificados de depósito de ações 
da Companhia”, na página 94 deste Prospecto. 
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Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme prevista na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição”, na página 42 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pela Companhia ao Goldman Sachs ou às sociedades de 
seu conglomerado econômico cujo cálculo esteja relacionado ao Preço por Ação. Não obstante, nos 
termos do Contrato de Estabilização, durante a Oferta, o Goldman Sachs poderá fazer jus, ainda, a 
eventuais ganhos oriundos de estabilização de preço das Ações. 

A Companhia declara que não há qualquer conflito de interesse em relação a atuação do Goldman 
Sachs como instituição intermediária da Oferta. Ainda, a Companhia declara que não há qualquer 
outro relacionamento relevante entre a Companhia e o Goldman Sachs ou qualquer sociedade de 
seu grupo econômico. 

Relacionamento entre a Companhia e o J.P. Morgan 

Na data deste Prospecto, a Companhia não mantém relacionamento societário com o J.P. Morgan 
e/ou sociedades de seu conglomerado econômico. Além do relacionamento referente à Oferta, a 
Companhia e/ou sociedades de seu conglomerado econômico mantêm relacionamento comercial 
com o J.P. Morgan e/ou sociedades de seu conglomerado econômico, conforme detalhado a seguir: 

• o J.P. Morgan atuou como assessor financeiro da Companhia na outorga para o Banco CSF 
do direito exclusivo de explorar produtos e serviços financeiros nas redes de loja da 
Companhia, pelo valor de R$825 milhões, conforme descrita no item 16.2 do Formulário de 
Referência da Companhia. A operação foi celebrada em 15 de setembro de 2016. Pelos 
serviços prestados, o J.P. Morgan receberá uma remuneração fixa, portanto não 
relacionada ao Preço por Ação. 

• o J.P. Morgan, em conjunto com o Banco Itaú BBA S.A. e o Banco Bradesco BBI S.A., atuou 
como coordenador da oferta pública com esforços restritos de distribuição, nos termos da 
Instrução CVM 476, de notas promissórias comerciais (“Notas Comerciais”), em duas séries, 
da primeira emissão da Companhia, no valor total de R$750 milhões, sendo R$360 milhões 
referentes às Notas Comerciais da primeira série e R$390 milhões referentes as Notas 
Comerciais da segunda série. As Notas Comerciais foram emitidas em 10 de janeiro de 
2017 (“Data de Emissão”). As Notas Comerciais da primeira série tem prazo de vencimento 
de 171 dias contados da Data de Emissão e remuneração de 104.70% das taxas médias 
diárias dos DI – Depósitos Interfinanceiros de um dia “over extra-grupo” (“Taxa DI”). As 
Notas Comerciais da segunda série tem prazo de vencimento de 352 dias contados da Data 
de Emissão e remuneração de 105.2% da Taxa DI. As Notas Comerciais não possuem 
quaisquer garantias. No contexto da emissão, o J.P. Morgan adquiriu Notas Comerciais da 
segunda série no valor de R$130 milhões, no exercício de sua garantia firme; 

• em novembro de 2016, o J.P. Morgan disponibilizou para a Companhia linha de derivativos 
para operações com prazo de até três meses. A operação de derivativos não conta com 
garantia e tem a finalidade de proteger a Companhia da exposição ao risco cambial, por 
meio da troca da variação do dólar norte americano por variação indexada ao CDI. Devido 
à natureza desses contratos de derivativos, não há predeterminação de remuneração a 
favor do J.P. Morgan ou sociedades do seu grupo econômico, sendo que o J.P. Morgan 
poderá averiguar ao término destes contratos ganho ou perda decorrentes de tais 
operações. Na data deste Prospecto, não havia exposição; 
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• em 2015, o J.P. Morgan disponibilizou para o CCI linha de derivativos para operações com 
prazo de até seis meses. A operação de derivativos não conta com garantia e tem a 
finalidade de proteger a Companhia da exposição ao risco cambial, por meio da troca da 
variação do dólar norte americano por variação indexada ao CDI. Devido à natureza desses 
contratos de derivativos, não há predeterminação de remuneração a favor do J.P. Morgan 
ou sociedades do seu grupo econômico, sendo que o J.P. Morgan poderá averiguar ao 
término destes contratos ganho ou perda decorrentes de tais operações. Na data deste 
Prospecto, a exposição (mark-to-market) é de, aproximadamente, US$2.5 milhões; 

• o CCI contratou, junto ao J.P. Morgan e/ou sociedades de seu conglomerado econômico, 
operações de câmbio spot de natureza financeira e comercial, que durante os últimos 12 
meses representaram aproximadamente o valor nocional de US$6,5 milhões. As operações 
foram contratadas entre 28 de setembro de 2016 e 9 de fevereiro de 2017 e foram 
liquidadas em até dois dias úteis após o fechamento, sendo que na data deste Prospecto 
não existiam operações em aberto. A remuneração recebida pelo J.P. Morgan para esta 
prestação de serviços se dá pela diferença positiva (spread) verificada entre as taxas das 
operações de compra da moeda cambiada praticada pela instituição financeira para 
posterior venda ao cliente. As operações não contam com garantias;  

• Em 14 de junho de 2017, a Companhia contratou, junto ao J.P. Morgan e/ou sociedades de 
seu conglomerado econômico, operação de non deliverable forward (NDF), com valor 
nocional de EUR 100,88 milhões e vencimento em 18 de setembro de 2017. A remuneração 
recebida pelo J.P. Morgan para a prestação deste serviço se dá pela diferença positiva 
(spread) verificada entre as taxas das operações de compra da moeda cambiada praticada 
pela instituição financeira para posterior venda ao cliente. Esta operação não conta com 
garantias. 

Na data deste Prospecto, exceto pelo disposto acima e, pelo relacionamento decorrente da 
presente Oferta, a Companhia e/ou sociedades de seu grupo econômico não possuem qualquer 
outro relacionamento relevante com o J.P. Morgan e/ou as sociedades do seu conglomerado 
econômico.  

Exceto pelo disposto acima, nos últimos 12 meses que antecederam o lançamento da presente 
Oferta, o J.P. Morgan e/ou qualquer sociedade de seu conglomerado econômico, não participaram 
de qualquer outra oferta pública de títulos e valores mobiliários de emissão da Companhia ou de 
operações de financiamento ou reestruturações societárias da Companhia e/ou sociedades de seu 
conglomerado econômico e não foram realizadas aquisições e vendas, pelo J.P. Morgan /ou 
qualquer sociedade de seu conglomerado econômico, de valores mobiliários de emissão da 
Companhia. 

A Companhia e/ou sociedades de seu conglomerado econômico poderão vir a contratar, no futuro, o 
J.P. Morgan e/ou sociedades de seu conglomerado econômico para a realização de operações 
financeiras, em condições a serem acordadas oportunamente entre as partes, incluindo, entre outras, 
assessoria financeira em operações de fusões e aquisições, investimentos, emissões de valores 
mobiliários, prestação de serviços de banco de investimento, formador de mercado, crédito, consultoria 
financeira ou quaisquer outras operações financeiras necessárias à condução de suas atividades. 
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O J.P. Morgan e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão negociar outros valores 
mobiliários (que não ações ordinárias ou que não valores mobiliários referenciados, conversíveis ou 
permutáveis nas ações ordinárias) de emissão da Companhia. Adicionalmente, nos termos da 
regulamentação aplicável, o J.P. Morgan e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão 
(i) mediante a solicitação de seus clientes, adquirir ou alienar quaisquer valores mobiliários de 
emissão da Companhia, com o fim de prover liquidez; (ii) negociar valores mobiliários de emissão 
da Companhia com o fim de realizar arbitragem entre valores mobiliários e seus certificados de 
depósito e/ou arbitragem entre índice de mercado e contrato futuro referenciado nas ações 
ordinárias de emissão da Companhia; e (iii) realizar operações destinadas a cumprir obrigações 
assumidas antes da contratação do J.P. Morgan no âmbito da Oferta decorrentes de empréstimos 
de valores mobiliários, exercício de opções de compra ou venda por terceiros e/ou contratos de 
compra e venda a termo. 

O J.P. Morgan e/ou sociedades de seu conglomerado econômico poderão celebrar, no exterior, a pedido 
de seus clientes, operações com derivativos, tendo as ações ordinárias como ativo de referência, de 
acordo com as quais se comprometerão a pagar a seus clientes a taxa de retorno das ações ordinárias 
contra o recebimento de taxas de juros fixas ou flutuantes (incluindo operações de total return swap). O 
J.P. Morgan e/ou sociedades de seu conglomerado econômico podem adquirir ações ordinárias na 
Oferta como forma de proteção (hedge) para essas operações, o que poderá afetar a demanda, o preço 
das ações ordinárias ou outros termos da Oferta, sem, contudo, gerar demanda artificial durante a 
Oferta. Para mais informações veja a seção “Fatores de Risco Relacionados à Oferta, às Ações 
Ordinárias de nossa Emissão – A eventual contratação e realização de operações de hedge podem 
influenciar a demanda e o preço das Ações”, na página 94 deste Prospecto. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme prevista na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição”, na página 42 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pela Companhia ao J.P. Morgan ou a sociedades de seu 
conglomerado econômico cujo cálculo esteja relacionado ao Preço por Ação. Não obstante, nos 
termos do Contrato de Estabilização, durante a Oferta, o J.P. Morgan poderá fazer jus, ainda, a 
eventuais ganhos oriundos de estabilização de preço das Ações. 

A Companhia declara que não há qualquer conflito de interesse em relação a atuação do J.P 
Morgan como instituição intermediária da Oferta. Ainda, a Companhia declara que, além das 
informações prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento relevante entre a Companhia 
e o J.P. Morgan ou qualquer sociedade de seu grupo econômico. 

Relacionamento entre a Companhia e o Bradesco BBI 

Na data deste Prospecto, o Bradesco BBI e/ou seu respectivo grupo econômico mantêm 
relacionamento comercial com a Companhia e/ou sociedades do conglomerado econômico da 
Companhia. Nesse contexto, o Bradesco BBI presta serviços bancários à Companhia e/ou às 
sociedades do seu grupo econômico, conforme descritos abaixo: 

• Fianças contratadas pela Companhia entre 1996 e 2015, sem garantia, basicamente com 
finalidades fiscais e trabalhistas, totalizando R$1.455.085.943,00 e com comissionamentos 
médios de 1,80% a.a. Das 590 fianças contratadas, 582 possuem prazo indeterminado e 8 
possuem prazo determinado, com vencimentos até 2026. Das fianças contratadas em 1996, 
5 ainda estão vigentes, as quais possuem prazo indeterminado de vencimento.  
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• O saldo em 31/03/2017 das operações à vencer de cessão de recebíveis de cartão de 
crédito contratadas com o CCI e CAC entre 2016 e 2017 totalizavam R$555.238.492,71 e 
prazos de vencimento entre 2017 e 2018, com taxas médias entre 0,83% a.m. a 1,35% 
a.m. As operações de antecipação de recebíveis tem o objetivo de funding da necessidade 
de capital de giro da Companhia para pagamento de fornecedores. As operações possuem 
como garantias os recebíveis de cartão de crédito cedidos, sem que haja coobrigação dos 
cedentes. 

• Operações de swap cambial no montante de US$5.850.000,00 contratadas pela Companhia 
entre 2016 e 2017 e prazos de vencimento em 2017. As operações não possuem garantias. 

• 106 operações de risco sacado (Relatório de Cessão de Credito – RCC) contratadas pela 
Companhia entre 31 de março de 2017 e 26 de junho de 2017, no valor total de 
R$20.646.014,05, com vencimentos entre 29 de junho de 2017 e 19 de setembro de 2017 
e taxa média de 2,87% ao mês. Tais operações não possuem garantia.  

• 118 operações de risco sacado (Relatório de Cessão de Credito – RCC) contratadas pelo 
CCI entre 31 de março de 2017 e 26 de junho de 2017, no valor total de R$17.355.878,52, 
com vencimentos entre 10 de julho de 2017 e 10 de outubro de 2017 e taxa média de 
2,87% ao mês. Tais operações não possuem garantia. 

• 8 operações de risco sacado (Relatório de Cessão de Credito – RCC) contratadas pelo CAC 
entre 31 de março de 2017 e 26 de junho de 2017, no valor total de R$22.824,38, com 
vencimentos entre 31 de julho de 2017 e 10 de agosto de 2017 e taxa média de 2,87% ao 
mês. Tais operações não possuem garantia. 

• Coordenador na emissão de notas promissórias com esforços restritos, nos termos da 
Instrução CVM 476, emitidas pela Companhia, em 10 de janeiro de 2017, sendo a primeira 
série no montante de R$360.000.000,00, taxa de 104,70% do DI e vencimento em junho 
de 2017 e a segunda série no montante de R$390.000.000,00, taxa de 105,20% do DI e 
vencimento em dezembro de 2017. As notas promissórias não possuem garantia. O 
Bradesco BBI possui em carteira R$130.000.000,00 do montante emitido na segunda série.  

Na data deste Prospecto, exceto pelo disposto acima e, pelo relacionamento decorrente da 
presente Oferta, a Companhia e/ou sociedades de seu grupo econômico não possuem qualquer 
outro relacionamento relevante com o Bradesco BBI e/ou as sociedades do seu conglomerado 
econômico.  

Exceto pelo disposto acima, nos últimos 12 meses que antecederam o lançamento da presente 
Oferta, o Bradesco BBI e/ou qualquer sociedade de seu conglomerado econômico, não participaram 
de qualquer outra oferta pública de títulos e valores mobiliários de emissão da Companhia ou de 
operações de financiamento ou reestruturações societárias da Companhia e/ou sociedades de seu 
conglomerado econômico e não foram realizadas aquisições e vendas, pelo Bradesco BBI /ou 
qualquer sociedade de seu conglomerado econômico, de valores mobiliários de emissão da 
Companhia. 

A Companhia e/ou sociedades de seu conglomerado econômico poderão vir a contratar, no futuro, o 
Bradesco BBI e/ou sociedades de seu conglomerado econômico para a realização de operações 
financeiras, em condições a serem acordadas oportunamente entre as partes, incluindo, entre outras, 
assessoria financeira em operações de fusões e aquisições, investimentos, emissões de valores 
mobiliários, prestação de serviços de banco de investimento, formador de mercado, crédito, consultoria 
financeira ou quaisquer outras operações financeiras necessárias à condução de suas atividades. 
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O Bradesco BBI e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão negociar outros valores 
mobiliários (que não ações ordinárias ou que não valores mobiliários referenciados, conversíveis ou 
permutáveis nas ações ordinárias) de emissão da Companhia. Adicionalmente, nos termos da 
regulamentação aplicável, o Bradesco BBI e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico 
poderão (i) mediante a solicitação de seus clientes, adquirir ou alienar quaisquer valores mobiliários 
de emissão da Companhia, com o fim de prover liquidez; (ii) negociar valores mobiliários de 
emissão da Companhia com o fim de realizar arbitragem entre valores mobiliários e seus 
certificados de depósito e/ou arbitragem entre índice de mercado e contrato futuro referenciado 
nas ações ordinárias de emissão da Companhia; e (iii) realizar operações destinadas a cumprir 
obrigações assumidas antes da contratação do Bradesco BBI no âmbito da Oferta decorrentes de 
empréstimos de valores mobiliários, exercício de opções de compra ou venda por terceiros e/ou 
contratos de compra e venda a termo. 

O Bradesco BBI e/ou sociedades de seu conglomerado econômico poderão celebrar, no exterior, a 
pedido de seus clientes, operações com derivativos, tendo as ações ordinárias como ativo de 
referência, de acordo com as quais se comprometerão a pagar a seus clientes a taxa de retorno das 
ações ordinárias contra o recebimento de taxas de juros fixas ou flutuantes (incluindo operações de 
total return swap). O Bradesco BBI e/ou sociedades de seu conglomerado econômico podem 
adquirir ações ordinárias na Oferta como forma de proteção (hedge) para essas operações, o que 
poderá afetar a demanda, o preço das ações ordinárias ou outros termos da Oferta, sem, contudo, 
gerar demanda artificial durante a Oferta.  

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme prevista na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição”, na página 42 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pela Companhia ao Bradesco BBI ou a sociedades de seu 
conglomerado econômico cujo cálculo esteja relacionado ao Preço por Ação. Não obstante, nos 
termos do Contrato de Estabilização, durante a Oferta, o Bradesco BBI poderá fazer jus, ainda, a 
eventuais ganhos oriundos de estabilização de preço das Ações. 

Ainda, a Companhia declara que, além das informações prestadas acima, não há qualquer outro 
relacionamento relevante entre a Companhia e o Bradesco BBI ou qualquer sociedade de seu grupo 
econômico. 

Relacionamento entre a Companhia e o Santander 

Na data deste Prospecto, o Santander e/ou seu respectivo grupo econômico mantêm 
relacionamento comercial com a Companhia e/ou sociedades do conglomerado econômico da 
Companhia. Nesse contexto, o Santander presta diversos serviços bancários à Companhia e/ou às 
sociedades do seu grupo econômico, conforme descritos abaixo com mais detalhes: 

• Fianças emitidas pela CCI, com início entre 4 de abril de 2007 e 4 de junho de 2008 que 
somam R$45,1 milhões, com prazo indeterminado. As operações têm comissão de 1,60% 
a.a; 

• Convênio com risco final na Companhia de confirming, serviço que possibilita antecipar aos 
fornecedores recursos referentes à venda de bens e prestação de serviços, sem a 
necessidade de possuírem linha de crédito junto ao banco, com aval da Companhia. Com 
data de início em 21 de dezembro de 2012, com saldo na presente data de R$303,5 
milhões, com taxa média de desconto de 0,86% ao mês e prazo médio de 33 dias; 

• Banco de deposito de numerário em espécie através de serviço de carro forte (contratação 
direta das transportadoras pela Companhia), no CCI no valor de R$720 milhões ao ano, 
com data de início em janeiro de 2017, com prazo indeterminado e no Companhia no valor 
de R$12 bilhões ao ano, com data de início em janeiro de 2014, com prazo indeterminado; 
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• Operações de hedge cambial (NDF) à Companhia com valor nominal de EUR 121 milhões e 
ao CCI com valor nominal de USD 940 mil e EUR 155 mil, fechadas ao final de 2016 e início 
de 2017, todas com vencimento a partir de junho de 2017. Com taxa em dólar entre 3,14% 
e 3,64% e com taxa em euro entre 3,52% e 3,87% e prazo médio de 120 a 180 dias, com 
prazo máximo de 12 meses. 

• Cartão corporativo emitido em nome do CCI com data de início em 22 de abril de 2014, 
com prazo de vencimento em 31 de dezembro de 2017, com limite de R$100 mil por ano; 

• Operações de empréstimo bilateral via CDI ao Banco CSF, sendo a primeira com data de 
início em outubro de 2016, e a última com vencimento em janeiro de 2018, que somam 
R$19,8 milhões, com taxa média de 14,20%a.a, com prazo de 180 dias.  

Na data deste Prospecto, exceto pelo relacionamento acima mencionado e no que se refere à 
Oferta, a Companhia e/ou sociedades integrantes do seu conglomerado econômico não possuem 
qualquer outro relacionamento relevante com o Santander e/ou sociedades de seu conglomerado 
econômico. 

A Companhia e/ou as sociedades de seu conglomerado econômico poderão, no futuro, contratar o 
Santander e/ou sociedades de seu conglomerado econômico para a realização de operações 
comerciais, incluindo, entre outras, assessoria em operações de fusões e aquisições, investimentos, 
emissões de valores mobiliários, prestação de serviços de banco de investimento, formador de 
mercado, crédito, consultoria financeira ou quaisquer outras operações financeiras necessárias à 
condução das atividades da Companhia. 

Nos últimos 12 meses que antecederam o lançamento da presente Oferta, o Santander e/ou 
qualquer sociedade de seu conglomerado econômico não participaram de qualquer outra oferta 
pública de títulos e valores mobiliários de emissão da Companhia ou por suas controladas e 
coligadas e não foram realizadas aquisições e vendas, pelo Santander e/ou qualquer sociedade de 
seu conglomerado econômico, de valores mobiliários de emissão da Companhia. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme previsto na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição” na página 42 deste Prospecto não há 
qualquer outra a ser paga pela Companhia ao Santander e/ou sociedades do seu conglomerado 
econômico no contexto da Oferta. Não obstante, nos termos do Contrato de Estabilização, durante 
a Oferta, o Santander poderá fazer jus, ainda, a eventuais ganhos oriundos de estabilização de 
preço das Ações. 

A Companhia declara que não há qualquer conflito de interesse envolvendo o Santander ou 
qualquer sociedade do seu conglomerado econômico conosco ou com qualquer outra sociedade de 
noso grupo econômico referente à atuação do Santander como instituição intermediária da Oferta. 
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Relacionamento entre a Companhia e o Coordenador Contratado 

Relacionamento entre a Companhia e o BNP Paribas 

Na data deste Prospecto, o BNP Paribas mantém relacionamento comercial com a Companhia no 
Brasil e, nesse contexto, presta diversos serviços relacionados aos mercados financeiros e de 
capitais à Companhia, conforme descritos abaixo com mais detalhes: 

• Convênio para financiamento à cadeia de fornecedores, serviço que possibilita antecipar 
aos fornecedores recursos com risco final da Companhia, referentes à venda de bens e 
prestação de serviços sem a necessidade de possuírem linha de crédito junto ao banco. 
Com início em 18 de novembro de 2013, o convênio possui atualmente R$400 milhões em 
limite de crédito, dos quais aproximadamente R$128,30 milhões utilizados em 26 de junho 
de 2017; 

• Operações de hedge cambial (NDF) com a Companhia em valor nominal de EUR 136,5 
milhões e com a CCI totalizando valor nominal de USD 97,5 milhões e EUR 216 mil, 
fechadas entre janeiro e maio de 2017, todas com vencimento a partir de julho de 2017 e 
sem garantia; 

• Operações de aplicações financeiras pela Companhia em CDBs emitidos do BNP Paribas, 
contratados em abril de 2017 e com vencimento em abril de 2018, totalizando o valor 
líquido de R$74, 2 milhões, com taxa de remuneração de 97,5% do CDI. As aplicações não 
contam com garantia e tem como objetivo remunerar o caixa da Companhia; 

• Investimento para o CarrefourPrev desde 6 de fevereiro de 2008 (por prazo 
indeterminado). Em 30 de abril de 2017, o total de recursos sob gestão atingia R$225,4 
milhões, com taxa de administração de 0,15% p.a. 

Na data deste Prospecto, exceto pelo relacionamento acima mencionado e no que se refere à 
Oferta, a Companhia não possui qualquer outro relacionamento relevante com o BNP Paribas e/ou 
sociedades de seu grupo econômico. 

A Companhia e/ou as sociedades de seu conglomerado econômico poderão, no futuro, contratar o 
BNP Paribas e/ou sociedades de seu grupo econômico para a realização de operações comerciais, 
incluindo, entre outras, assessoria em operações de fusões e aquisições, investimentos, emissões 
de valores mobiliários, prestação de serviços de banco de investimento, formador de mercado, 
crédito, consultoria financeira ou quaisquer outras operações necessárias à condução das atividades 
da Companhia. 

Nos últimos 12 meses que antecederam o lançamento da presente Oferta, o BNP Paribas não 
participou de qualquer outra oferta pública de títulos e valores mobiliários de emissão da 
Companhia ou por suas controladas e coligadas e não foram realizadas aquisições e vendas, pelo 
BNP Paribas e/ou qualquer sociedade de seu grupo econômico, de valores mobiliários de emissão 
da Companhia. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme previsto na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição” na página 42 deste Prospecto, não há 
qualquer outra a ser paga pela Companhia ao BNP Paribas e/ou sociedades do seu conglomerado 
econômico no contexto da Oferta. 

A Companhia declara que não há qualquer conflito de interesse envolvendo o BNP Paribas ou 
qualquer sociedade do seu conglomerado econômico conosco ou com qualquer outra sociedade de 
nosso grupo econômico referente à atuação do BNP Paribas como instituição intermediária da 
Oferta. 
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RELACIONAMENTO ENTRE O ACIONISTAS VENDEDORES E OS COORDENADORES DA 
OFERTA 

Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o Coordenador Líder 

Além do relacionamento relativo à Oferta e ao descrito acima, o Coordenador Líder e/ou qualquer 
sociedade do seu grupo econômico não possui, na data deste Prospecto, qualquer relacionamento 
com os Acionistas Vendedores e/ou sociedades de seu grupo econômico. Entretanto, os Acionistas 
Vendedores contrataram e poderão, no futuro, contratar o Coordenador Líder e/ou qualquer 
sociedade de seu grupo econômico para celebrar acordos e para a realização de operações 
financeiras usuais, em condições a serem acordadas oportunamente entre as partes, incluindo, 
entre outras, investimentos, emissões de valores mobiliários, prestação de serviços de banco de 
investimento, formador de mercado, crédito, consultoria financeira ou quaisquer outras operações 
financeiras necessárias à condução das suas atividades. 

O Coordenador Líder e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão negociar outros 
valores mobiliários (que não ações ou que não valores mobiliários referenciados, conversíveis ou 
permutáveis nas ações) dos Acionistas Vendedores. Adicionalmente, nos termos da regulamentação 
aplicável, o Coordenador Líder e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico poderão (i) 
mediante a solicitação de seus clientes, adquirir ou alienar quaisquer valores mobiliários de emissão 
da Companhia e de titularidade dos Acionistas Vendedores, com o fim de prover liquidez; (ii) 
negociar valores mobiliários de emissão da Companhia e de titularidade dos Acionistas Vendedores 
com o fim de realizar arbitragem entre valores mobiliários e seus certificados de depósito e/ou 
arbitragem entre índice de mercado e contrato futuro referenciado nas Ações, ações ordinárias ou 
ações preferenciais de emissão da Companhia; e (iii) realizar operações destinadas a cumprir 
obrigações assumidas antes da contratação do Coordenador Líder no âmbito da Oferta decorrentes 
de empréstimos de valores mobiliários, exercício de opções de compra ou venda por terceiros e/ou 
contratos de compra e venda a termo. 

O Coordenador Líder e/ou sociedades de seu conglomerado econômico poderão celebrar, no 
exterior, a pedido de seus clientes, operações com derivativos, tendo as Ações como ativo de 
referência, de acordo com as quais se comprometerão a pagar a seus clientes a taxa de retorno das 
Ações contra o recebimento de taxas de juros fixas ou flutuantes (incluindo operações de total 
return swap). O Itaú BBA e/ou sociedades de seu conglomerado econômico podem adquirir Ações 
na Oferta como forma de proteção (hedge) para essas operações, o que poderá afetar a demanda, 
o preço das Ações ou outros termos da Oferta, sem, contudo, gerar demanda artificial durante a 
Oferta.  

Nos últimos 12 meses, o Coordenador Líder e/ou qualquer sociedade do seu grupo econômico não 
participaram de qualquer outra oferta pública de valores mobiliários emitidos pela Companhia de 
titularidade dos Acionistas Vendedores. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme previsto na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição” na página 42 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pelos Acionistas Vendedores ao Coordenador Líder e/ou 
qualquer sociedade do seu conglomerado econômico, cujo cálculo esteja relacionado ao Preço por 
Ação. Não obstante, nos termos do Contrato de Estabilização, durante a Oferta, o Coordenador 
Líder poderá fazer jus, ainda, a eventuais ganhos oriundos das atividades de estabilização de preço 
por Ação. 

Os Acionistas Vendedores declaram que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação 
do Coordenador Líder como instituição intermediária da Oferta. Ainda, os Acionistas Vendedores 
declaram que, além das informações prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento 
relevante entre os Acionistas Vendedores e o Coordenador Líder ou qualquer sociedade de seu 
grupo econômico. 
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Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o BofA Merrill Lynch 

Na data deste Prospecto, além do relacionamento referente à Oferta, os Acionistas Vendedores não 
mantêm relacionamento comercial relevante com o BofA Merrill Lynch e/ou sociedades de seu 
conglomerado econômico. O BofA Merrill Lynch e/ou sociedades de seu conglomerado econômico 
prestam serviços bancários para alguns Acionistas Vendedores, incluindo, serviços de conta 
corrente e de corretora. 

Os Acionistas Vendedores contrataram e poderão vir a contratar, no futuro, o BofA Merrill Lynch 
e/ou sociedades de seu conglomerado econômico para prestação de serviços financeiros, incluindo, 
assessoria financeira em operações de fusões e aquisições, coordenação de operações no mercado 
de capitais brasileiro ou internacional, operações de crédito, intermediação e negociação de títulos 
e valores mobiliários, serviços de formador de mercado, celebração de contratos derivativos ou 
quaisquer outras operações financeiras necessárias à condução de suas atividades. 

Nos últimos 12 meses que antecederam o lançamento da presente Oferta, o BofA Merrill Lynch 
e/ou qualquer sociedade de seu conglomerado econômico não participaram de qualquer outra 
oferta pública de títulos e valores mobiliários de emissão dos Acionistas Vendedores e não foram 
realizadas aquisições e vendas, pelo BofA Merrill Lynch e/ou qualquer sociedade de seu 
conglomerado econômico, de valores mobiliários dos Acionistas Vendedores. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme prevista na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição”, na página 42 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pelos Acionistas Vendedores ao BofA Merrill Lynch ou a 
sociedades de seu conglomerado econômico cujo cálculo esteja relacionado ao Preço por Ação. Não 
obstante, nos termos do Contrato de Estabilização, durante a Oferta, o BofA Merrill Lynch poderá 
fazer jus, ainda, a eventuais ganhos oriundos de estabilização de preço das Ações. 

Os Acionistas Vendedores declaram que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação 
do BofA Merrill Lynch como instituição intermediária da Oferta. Ainda, os Acionistas Vendedores 
declaram que, além das informações prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento 
relevante entre os Acionistas Vendedores e o BofA Merrill Lynch ou qualquer sociedade de seu 
grupo econômico. 

Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o Goldman Sachs 

Na data deste Prospecto, além do relacionamento referente à Oferta, os Acionistas Vendedores não 
mantêm relacionamento comercial relevante com o Goldman Sachs e/ou sociedades integrantes de 
seu conglomerado econômico.  

Os Acionistas Vendedores contrataram e poderão vir a contratar, no futuro, o Goldman Sachs e/ou 
sociedades de seu conglomerado econômico para a realização de operações financeiras, em 
condições a serem acordadas oportunamente entre as partes, incluindo, entre outras, assessoria 
financeira em operações de fusões e aquisições, investimentos, emissões de valores mobiliários, 
prestação de serviços de banco de investimento, formador de mercado, crédito, consultoria 
financeira ou quaisquer outras operações financeiras necessárias à condução de suas atividades. 

Nos últimos 12 meses que antecederam o lançamento da presente Oferta, o Goldman Sachs e/ou 
qualquer sociedade de seu conglomerado econômico não participaram de qualquer outra oferta 
pública de títulos e valores mobiliários de emissão dos Acionistas Vendedores e não foram 
realizadas aquisições e vendas, pelo Goldman Sachs e/ou qualquer sociedade de seu conglomerado 
econômico, de valores mobiliários da Companhia. 
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Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme prevista na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição”, na página 42 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pelos Acionistas Vendedores ao Goldman Sachs ou a 
sociedades de seu conglomerado econômico cujo cálculo esteja relacionado ao Preço por Ação. Não 
obstante, nos termos do Contrato de Estabilização, durante a Oferta, o Goldman Sachs poderá 
fazer jus, ainda, a eventuais ganhos oriundos de estabilização de preço das ações ordinárias de 
emissão da Companhia. 

Os Acionistas Vendedores declaram que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação 
do Goldman Sachs como instituição intermediária da Oferta. Ainda, os Acionistas Vendedores 
declaram que, além das informações prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento 
relevante entre os Acionistas Vendedores e o Goldman Sachs ou qualquer sociedade de seu grupo 
econômico. 

Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o J.P. Morgan 

Na data deste Prospecto, além do relacionamento referente à Oferta, os Acionistas Vendedores não 
mantêm relacionamento societário ou comercial com o J.P. Morgan e/ou sociedades de seu 
conglomerado econômico. 

Os Acionistas Vendedores poderão vir a contratar, no futuro, o J.P. Morgan e/ou sociedades de seu 
conglomerado econômico para a realização de operações financeiras, em condições a serem 
acordadas oportunamente entre as partes, incluindo, entre outras, assessoria financeira em 
operações de fusões e aquisições, investimentos, emissões de valores mobiliários, prestação de 
serviços de banco de investimento, formador de mercado, crédito, consultoria financeira ou 
quaisquer outras operações financeiras necessárias à condução de suas atividades. 

Nos últimos 12 meses que antecederam o lançamento da presente Oferta, o J.P. Morgan e/ou 
qualquer sociedade de seu conglomerado econômico não participaram de qualquer outra oferta 
pública de títulos e valores mobiliários de emissão dos Acionistas Vendedores e não foram 
realizadas aquisições e vendas, pelo J.P. Morgan e/ou qualquer sociedade de seu conglomerado 
econômico, de valores mobiliários dos Acionistas Vendedores. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme prevista na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição”, na página 42 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pelos Acionistas Vendedores ao J.P. Morgan ou a 
sociedades de seu conglomerado econômico cujo cálculo esteja relacionado ao Preço por Ação. Não 
obstante, nos termos do Contrato de Estabilização, durante a Oferta, o J.P. Morgan poderá fazer 
jus, ainda, a eventuais ganhos oriundos de estabilização de preço dos Ações.  

Os Acionistas Vendedores declaram que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação 
do J.P. Morgan como instituição intermediária da Oferta. Ainda, os Acionistas Vendedores declaram 
que, além das informações prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento relevante entre 
os Acionistas Vendedores e o J.P. Morgan ou qualquer sociedade de seu grupo econômico.  

Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o Bradesco BBI 

Na data deste Prospecto, além do relacionamento referente à Oferta, os Acionistas Vendedores 
possuem o seguinte relacionamento com o Bradesco BBI e/ou sociedades de seu conglomerado 
econômico: 

• Relacionamento comercial com a Península FIP, uma vez que, por meio da BEM – 
Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda., presta os serviços de administração e 
custódia do fundo desde abril de 2016. O fundo de investimento em participações da 
Península não possui prazo de vencimento. 
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Os Acionistas Vendedores poderão vir a contratar, no futuro, o Bradesco BBI e/ou sociedades de 
seu conglomerado econômico para a realização de operações financeiras, em condições a serem 
acordadas oportunamente entre as partes, incluindo, entre outras, assessoria financeira em 
operações de fusões e aquisições, investimentos, emissões de valores mobiliários, prestação de 
serviços de banco de investimento, formador de mercado, crédito, consultoria financeira ou 
quaisquer outras operações financeiras necessárias à condução de suas atividades. 

Nos últimos 12 meses que antecederam o lançamento da presente Oferta, o Bradesco BBI e/ou 
qualquer sociedade de seu conglomerado econômico não participaram de qualquer outra oferta 
pública de títulos e valores mobiliários de emissão dos Acionistas Vendedores e não foram 
realizadas aquisições e vendas, pelo Bradesco BBI e/ou qualquer sociedade de seu conglomerado 
econômico, de valores mobiliários dos Acionistas Vendedores. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme prevista na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição”, na página 42 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pelos Acionistas Vendedores ao Bradesco BBI ou a 
sociedades de seu conglomerado econômico cujo cálculo esteja relacionado ao Preço por Ação. Não 
obstante, nos termos do Contrato de Estabilização, durante a Oferta, o Bradesco BBI poderá fazer 
jus, ainda, a eventuais ganhos oriundos de estabilização de preço dos Ações.  

Os Acionistas Vendedores declaram que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação 
do Bradesco BBI como instituição intermediária da Oferta. Ainda, os Acionistas Vendedores 
declaram que, além das informações prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento 
relevante entre os Acionistas Vendedores e o Bradesco BBI ou qualquer sociedade de seu grupo 
econômico. 

Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o Santander 

Na data deste Prospecto, além do relacionamento referente à Oferta, os Acionistas Vendedores não 
mantêm relacionamento comercial relevante com o Santander e/ou sociedades de seu 
conglomerado econômico. O Santander e/ou sociedades de seu conglomerado econômico prestam 
serviços bancários para alguns Acionistas Vendedores, incluindo, serviços de conta corrente e de 
corretora. 

Os Acionistas Vendedores contrataram e poderão vir a contratar, no futuro, o Santander e/ou 
sociedades de seu conglomerado econômico para prestação de serviços financeiros, incluindo, 
assessoria financeira em operações de fusões e aquisições, coordenação de operações no mercado 
de capitais brasileiro ou internacional, operações de crédito, intermediação e negociação de títulos 
e valores mobiliários, serviços de formador de mercado, celebração de contratos derivativos ou 
quaisquer outras operações financeiras necessárias à condução de suas atividades. 

Nos últimos 12 meses que antecederam o lançamento da presente Oferta, o Santander e/ou 
qualquer sociedade de seu conglomerado econômico não participaram de qualquer outra oferta 
pública de títulos e valores mobiliários de emissão dos Acionistas Vendedores e não foram 
realizadas aquisições e vendas, pelo Santander e/ou qualquer sociedade de seu conglomerado 
econômico, de valores mobiliários dos Acionistas Vendedores. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme prevista na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição”, na página 42 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pelos Acionistas Vendedores ao Santander ou a sociedades 
de seu conglomerado econômico cujo cálculo esteja relacionado ao Preço por Ação. Não obstante, 
nos termos do Contrato de Estabilização, durante a Oferta, o Santander poderá fazer jus, ainda, a 
eventuais ganhos oriundos de estabilização de preço das Ações. 
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Os Acionistas Vendedores declaram que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação 
do Santander como instituição intermediária da Oferta. Ainda, os Acionistas Vendedores declaram 
que, além das informações prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento relevante entre 
os Acionistas Vendedores e o Santander ou qualquer sociedade de seu grupo econômico. 

Relacionamento entre a Companhia e o Coordenador Contratado 

Relacionamento entre os Acionistas Vendedores e o BNP Paribas 

Na data deste Prospecto, além do relacionamento relativo à Oferta, os Acionistas Vendedores 
mantêm relacionamento comercial com o BNP Paribas e/ou sociedades integrantes de seu 
conglomerado econômico, conforme descrito abaixo: 

(i) BNP Paribas SA detém 40% do capital social do Carrefour Banque, na França; 

(ii) BNP Paribas SA detém 40% do capital social do Servicios Financieros Carrefour EFC SA, na 
Espanha; 

(iii) BNP Paribas SA detém 40% do capital social do Banco de Servicios Financieros SA, na 
Argentina. 

Nos últimos 12 meses que antecederam o lançamento da presente Oferta, o BNP Paribas e/ou 
sociedades de seu conglomerado econômico: 

(i) Recebem regularmente comissões e juros relacionados a atividade bancária usual 
(empréstimos, gestão de caixa, câmbio, derivativos, garantias, etc.) realizada com diversas 
subsidiárias do CSA desde a abertura de conta em 3 de agosto de 1987 (por prazo 
indeterminado); 

(ii) Receberam comissões referentes a emissão de títulos conversíveis em ações de 6 anos no 
montante de USD 500 milhões em junho de 2017 pelo Carrefour. Quatro bancos participaram 
desta transação, e o BNP Paribas atuou como Joint Bookrunner e recebeu 25% da 
remuneração total; 

(iii) Receberam comissão referente ao refinanciamento de um empréstimo sindicalizado de EUR 1,4 
bilhões, assinado em 2 de maio de 2017 com vencimento em 5+1+1. O BNP Paribas atuou 
como Coordenador Global e agente recebendo remuneração de EUR 325 mil. O BNP Paribas 
também suportou o Carrefour no exercício de sua opção de extensão de seu Revolving Credit 
Facility de EUR 2.5 bilhões. O BNP Paribas não recebeu remuneração para esta transação. 

Os Acionistas Vendedores contrataram e poderão vir a contratar, no futuro, o BNP Paribas e/ou 
sociedades de seu conglomerado econômico para prestação de serviços financeiros, incluindo, 
assessoria financeira em operações de fusões e aquisições, coordenação de operações no mercado 
de capitais brasileiro ou internacional, operações de crédito, intermediação e negociação de títulos 
e valores mobiliários, serviços de formador de mercado, celebração de contratos derivativos ou 
quaisquer outras operações financeiras necessárias à condução de suas atividades. 

Exceto pela remuneração a ser paga em decorrência da Oferta, conforme prevista na seção 
“Informações Sobre a Oferta – Custos de Distribuição”, na página 42 deste Prospecto, não há 
qualquer outra remuneração a ser paga pelos Acionistas Vendedores ao BNP Paribas ou a 
sociedades de seu conglomerado econômico cujo cálculo esteja relacionado ao Preço por Ação. 

Os Acionistas Vendedores declaram que não há qualquer conflito de interesse em relação à atuação 
do BNP Paribas como instituição intermediária da Oferta. Ainda, os Acionistas Vendedores declaram 
que, além das informações prestadas acima, não há qualquer outro relacionamento relevante entre 
os Acionistas Vendedores e o BNP Paribas ou qualquer sociedade de seu grupo econômico. 
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FATORES DE RISCO RELACIONADOS À OFERTA E ÀS AÇÕES 

O investimento nas Ações envolve alto grau de risco. Antes de tomar qualquer decisão de 
investimento nas Ações, investidores em potencial devem analisar cuidadosamente todas as 
informações contidas neste Prospecto, incluindo os riscos mencionados abaixo, os riscos constantes 
da seção “Sumário da Companhia – Principais Fatores de Risco da Companhia” na página 17 deste 
Prospecto e na seção “4. Fatores de Risco” do Formulário de Referência, na página 477 deste 
Prospecto, e as demonstrações financeiras da Companhia e respectivas notas explicativas anexas a 
este Prospecto. 

As atividades, situação financeira, resultados operacionais, fluxos de caixa, liquidez e/ou negócios 
futuros da Companhia podem ser afetados de maneira adversa por quaisquer desses riscos, dos 
fatores de risco mencionados abaixo e por qualquer dos fatores de risco descritos a seguir. O preço 
de mercado das ações ordinárias de emissão da Companhia pode diminuir devido à ocorrência de 
quaisquer desses riscos e/ou de outros fatores, e os investidores podem vir a perder parte 
substancial ou todo o seu investimento nas Ações. Os riscos descritos abaixo são aqueles que, 
atualmente, a Companhia e os Acionistas Vendedores acreditam que poderão lhes afetar de 
maneira adversa. Riscos adicionais e incertezas atualmente não conhecidas pela Companhia ou 
pelos Acionistas Vendedores, ou que atualmente consideram irrelevantes, também podem 
prejudicar suas atividades de maneira significativa. 

Para os fins desta seção, exceto se indicado de maneira diversa ou se o contexto assim o exigir, a 
indicação de que um risco, incerteza ou problema pode causar ou ter ou causará ou terá “um efeito 
adverso para a Companhia” ou “afetará a Companhia adversamente” ou expressões similares 
significa que o risco, incerteza ou problema pode ou poderá resultar em um efeito material adverso 
em seus negócios, condições financeiras, resultados de operações, fluxo de caixa e/ou perspectivas 
e/ou o preço de mercado das ações ordinárias de emissão da Companhia. Expressões similares 
incluídas nesta seção devem ser compreendidas nesse contexto. 

Esta seção faz referência apenas aos fatores de risco relacionados à Oferta e às Ações. Para os 
demais fatores de risco, os investidores devem ler a seção “4. Fatores de Risco” do Formulário de 
Referência, contido na página 477 deste Prospecto. 

Um mercado ativo e líquido para as ações de emissão da Companhia poderá não se 
desenvolver. A volatilidade e a falta de liquidez do mercado brasileiro de valores 
mobiliários poderão limitar substancialmente a capacidade dos investidores de vender 
as ações ordinárias de emissão da Companhia pelo preço e na ocasião que desejarem. 

O investimento em valores mobiliários negociados em mercados emergentes, tal como o Brasil, 
envolve, com frequência, maior risco em comparação a outros mercados mundiais com condições 
políticas e econômicas mais estáveis, sendo tais investimentos considerados, em geral, de natureza 
mais especulativa. 

Esses investimentos estão sujeitos a determinados riscos econômicos e políticos, tais como, entre 
outros: (i) mudanças no ambiente regulatório, fiscal, econômico e político que possam afetar a 
capacidade de investidores de obter retorno, total ou parcial, em relação a seus investimentos; e 
(ii) restrições a investimento estrangeiro e a repatriamento do capital investido.  
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O mercado brasileiro de valores mobiliários é substancialmente menor, menos líquido e mais 
concentrado do que os principais mercados de valores mobiliários, podendo, inclusive, ser mais 
volátil do que alguns mercados internacionais, como os dos Estados Unidos. Como exemplo, em 31 
de dezembro de 2016, a B3 apresentou uma capitalização bursátil de, aproximadamente, 
R$2,4 trilhão, com um volume diário de negociação de R$7,4 bilhão durante o ano de 2016. O 
mercado de capitais brasileiro é significativamente concentrado, de forma que as dez principais 
ações negociadas na B3 foram responsáveis por, aproximadamente, 42,9% do volume total de 
ações negociadas na B3 durante o ano de 2016, enquanto que a New York Stock Exchange teve 
uma capitalização de mercado de aproximadamente US$24,9 trilhões em 31 de março de 2017 e 
um volume diário médio de negociação de US$29,4 bilhões durante o ano de 2016. 

Essas características do mercado de capitais brasileiro poderão limitar substancialmente a 
capacidade dos investidores de vender as ações ordinárias de emissão da Companhia, de que 
sejam titulares, pelo preço e na ocasião desejados, o que poderá ter efeito substancialmente 
adverso no preço das ações ordinárias de emissão da Companhia. Se um mercado ativo e líquido de 
negociação das ações ordinárias de emissão da Companhia não for desenvolvido e mantido, o 
preço de negociação das Ações pode ser negativamente impactado. 

Riscos relacionados à situação da economia global poderão afetar a percepção do risco 
em outros países, especialmente nos mercados emergentes o que poderá afetar 
negativamente a economia brasileira inclusive por meio de oscilações nos mercados de 
valores mobiliários. 

O valor de mercado de valores mobiliários de emissão de companhias brasileiras é influenciado, em 
diferentes graus, pelas condições econômicas e de mercado de outros países, inclusive Estados 
Unidos, países membros da União Europeia e de economias emergentes. A reação dos investidores 
aos acontecimentos nesses países pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos 
valores mobiliários de companhias brasileiras, inclusive das Ações. Crises nos Estados Unidos, na 
União Europeia ou em países emergentes podem reduzir o interesse dos investidores nos valores 
mobiliários das companhias brasileiras, inclusive os valores mobiliários de emissão da Companhia. 

Adicionalmente, a economia brasileira é afetada pelas condições de mercado e pelas condições 
econômicas internacionais, especialmente, pelas condições econômicas dos Estados Unidos. Os 
preços das ações na B3, por exemplo, são altamente afetados pelas flutuações nas taxas de juros 
dos Estados Unidos e pelo comportamento das principais bolsas norte-americanas. Qualquer 
aumento nas taxas de juros em outros países, especialmente os Estados Unidos, poderá reduzir a 
liquidez global e o interesse do investidor em realizar investimentos no mercado de capitais 
brasileiro. 

A Companhia não pode assegurar que o mercado de capitais brasileiro estará aberto às companhias 
brasileiras e que os custos de financiamento no mercado sejam favoráveis às companhias 
brasileiras. Crises econômicas em mercados emergentes podem reduzir o interesse do investidor 
por valores mobiliários de companhias brasileiras, inclusive os valores mobiliários emitidos pela 
Companhia. Isso poderá afetar a liquidez e o preço de mercado das Ações, bem como poderá 
afetar o futuro acesso da Companhia ao mercado de capitais brasileiros e a financiamentos em 
termos aceitáveis, o que poderá afetar adversamente o preço de mercado das ações ordinárias de 
emissão da Companhia. 
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A venda, ou a percepção de potencial venda, de quantidades significativas das ações de 
emissão da Companhia, inclusive por seus Acionistas Controladores, após a conclusão 
da Oferta e o período de Lock-up, poderá afetar negativamente o preço de mercado das 
ações ordinárias de emissão da Companhia no mercado secundário ou a percepção dos 
investidores sobre a Companhia. 

A Companhia, os Diretores da Companhia, o CSA e os Acionistas Vendedores se comprometeram, 
observadas as exceções previstas no Contrato de Colocação Internacional e nos respectivos 
Instrumentos de Lock-up, durante o período de 180 dias contados da data de disponibilização do 
Anúncio de Início a não transferir, emprestar, onerar, dar em garantia ou permutar, de forma direta 
ou indireta, a totalidade das ações ordinárias de emissão da Companhia de sua titularidade após a 
liquidação da Oferta.  

Adicionalmente, nos termos do Regulamento do Novo Mercado, observadas as exceções contidas 
no item 3.5.1 do referido regulamento, nos seis meses subsequentes à Oferta, a contar do início de 
vigência do Contrato de Participação no Novo Mercado, os Acionistas Controladores e os 
Administradores da Companhia não poderão vender e/ou ofertar à venda quaisquer das ações de 
emissão da Companhia e derivativos destas de que eram titulares imediatamente após a efetivação 
da Oferta. Após esse período inicial de seis meses, os Acionistas Controladores e os 
administradores da Companhia não poderão, por mais seis meses, vender e/ou ofertar à venda 
mais do que 40% das ações de emissão da Companhia e derivativos destas de que eram titulares 
imediatamente após a efetivação da Oferta. 

Após tais restrições terem se extinguido, as ações ordinárias de emissão da Companhia detidas 
pelos Acionistas Vendedores, o CSA e Diretores da Companhia estarão disponíveis para venda no 
mercado. A ocorrência de vendas ou uma percepção de uma possível venda de um número 
substancial de ações ordinárias de emissão da Companhia pode afetar adversamente o valor de 
mercado das ações ordinárias de emissão da Companhia. Para informações adicionais, veja a seção 
“Informações Sobre a Oferta – Acordos de restrição à venda de Ações (Instrumentos de Lock-up)” 
na página 57 deste Prospecto. 

A Companhia pode vir a precisar de capital adicional no futuro, por meio da emissão de 
valores mobiliários, o que poderá afetar o preço das Ações e resultar em uma diluição 
da participação do investidor. 

A Companhia pode vir a ter que captar recursos adicionais no futuro por meio de operações de 
emissão pública ou privada de ações ou valores mobiliários conversíveis em ações ordinárias de 
emissão da Companhia ou permutáveis por elas. Qualquer captação de recursos por meio da 
distribuição de ações ou valores mobiliários conversíveis em ações ou permutáveis por elas pode 
resultar em alteração no preço de mercado das ações ordinárias de emissão da Companhia e na 
diluição da participação do investidor no capital social da Companhia. 

Investidores que adquirirem Ações poderão sofrer diluição imediata e substancial no 
valor contábil de seus investimentos.  

O Preço por Ação foi fixado em valor superior ao patrimônio líquido por ação das ações emitidas e 
em circulação imediatamente após a Oferta. Como resultado desta diluição, em caso de liquidação 
da Companhia, os investidores que adquiram Ações por meio da Oferta poderão receber um valor 
significativamente menor do que o preço que pagaram ao adquirir as Ações na Oferta, resultando 
em diluição imediata do valor de seu investimento de 60,82%. Para mais informações sobre a 
diluição da realização da Oferta, consulte a seção “Diluição”, na página 99 deste Prospecto.  
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A realização desta oferta pública de distribuição das Ações, com esforços de colocação 
no exterior, poderá deixar a Companhia exposta a riscos relativos a uma oferta de 
valores mobiliários no Brasil e no exterior. Os riscos relativos a ofertas de valores 
mobiliários no exterior são potencialmente maiores do que os riscos relativos a uma 
oferta de valores mobiliários no Brasil. 

A Oferta compreende a distribuição secundária das Ações no Brasil, em mercado de balcão não 
organizado, incluindo esforços de colocação das Ações juntos a Investidores Estrangeiros. 

Os esforços de colocação das Ações no exterior expõem a Companhia a normas relacionadas à 
proteção dos Investidores Estrangeiros por incorreções ou omissões relevantes nos Offering 
Memoranda. 

Adicionalmente, a Companhia e os Acionistas Vendedores são parte do Contrato de Colocação 
Internacional, que regula os esforços de colocação das Ações no exterior. O Contrato de Colocação 
Internacional apresenta uma cláusula de indenização em favor dos Agentes de Colocação 
Internacional para que a Companhia e os Acionistas Vendedores os indenizem, caso estes venham 
a sofrer perdas no exterior por conta de eventuais incorreções ou omissões relevantes nos Offering 
Memoranda. 

A Companhia e os Acionistas Vendedores também prestam diversas declarações e garantias 
relacionadas aos negócios da Companhia e em cada um dos casos indicados acima, procedimentos 
judiciais poderão ser iniciados contra a Companhia e os Acionistas Vendedores no exterior. Esses 
procedimentos no exterior, em especial nos Estados Unidos, poderão envolver valores substanciais, 
em decorrência do critério utilizado nos Estados Unidos para o cálculo das indenizações devidas 
nesses processos. Além disso, devido ao sistema processual dos Estados Unidos, as partes 
envolvidas em um litígio são obrigadas a arcar com altos custos na fase inicial do processo, o que 
penaliza companhias sujeitas a tais processos, mesmo que fique provado que nenhuma incorreção 
foi cometida. Uma eventual condenação da Companhia em um processo no exterior com relação a 
eventuais incorreções ou omissões relevantes nos Offering Memoranda, se envolver valores 
elevados, poderá afetar negativamente a Companhia. 

Após a Oferta, a Companhia continuará sendo controlada pelos seus atuais Acionistas 
Controladores, cujos interesses podem diferir dos interesses dos demais acionistas 
titulares das ações ordinárias de sua emissão. 

Imediatamente após a conclusão da Oferta (sem considerar as Ações Suplementares), os atuais 
Acionistas Controladores da Companhia serão titulares, em conjunto, de 77,11% das ações 
ordinárias de emissão da Companhia. Dessa forma, os atuais Acionistas Controladores da 
Companhia, por meio de seu poder de voto nas assembleias gerais, continuarão capazes de 
influenciar fortemente ou efetivamente exercer o poder de controle sobre as decisões da 
Companhia, incluindo sobre as estratégias de desenvolvimento, gastos e plano de distribuição de 
dividendos, o que pode se dar de maneira divergente em relação aos interesses dos demais 
acionistas titulares das ações ordinárias de emissão da Companhia. 
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Eventual descumprimento pelo Coordenador Contratado e/ou por quaisquer das 
Instituições Consorciadas de obrigações relacionadas à Oferta poderá acarretar seu 
desligamento do grupo de instituições responsáveis pela colocação das Ações, com o 
consequente cancelamento de todos Pedidos de Reserva e contratos de compra e venda 
feitos perante tal Coordenador Contratado e/ou Instituições Consorciadas. 

Caso haja descumprimento ou indícios de descumprimento, pelo Coordenador Contratado e/ou por 
quaisquer das Instituições Consorciadas, de qualquer das obrigações previstas no respectivo 
instrumento de adesão ao Contrato de Colocação, na carta-convite ou em qualquer contrato 
celebrado no âmbito da Oferta, ou, ainda, de qualquer das normas de conduta previstas na 
regulamentação aplicável no âmbito da Oferta, incluindo, sem limitação, as normas previstas na 
Instrução CVM 400, especialmente as normas referentes ao período de silêncio, condições de 
negociação com as ações ordinárias de emissão da Companhia, emissão de relatórios de pesquisa e 
de marketing da Oferta, conforme previsto no artigo 48 da Instrução CVM 400, tal Coordenador 
Contratado e/ou Instituição Consorciada, a critério exclusivo dos Coordenadores da Oferta e sem 
prejuízo das demais medidas julgadas cabíveis pelos Coordenadores da Oferta, deixará 
imediatamente de integrar o grupo de instituições responsáveis pela colocação das Ações. Caso tal 
desligamento ocorra, Instituição(ões) Consorciada(s) em questão deverá(ão) cancelar todos os 
Pedidos de Reserva e contratos de compra e venda que tenha(m) recebido e informar 
imediatamente os respectivos investidores sobre o referido cancelamento, os quais não mais 
participarão da Oferta, sendo que os valores depositados serão devolvidos sem juros ou correção 
monetária, sem reembolso e com dedução, se for o caso, dos valores relativos aos tributos sobre 
movimentação financeira, eventualmente incidentes. Para maiores informações, veja a seção 
“Violações de Norma de Conduta” na página 54 deste Prospecto.  

Os interesses dos Administradores podem ficar excessivamente vinculados à cotação de 
negociação das ações de emissão da Companhia, na medida em que suas remunerações 
são baseadas, em parte, em planos de opções de compra de ações. 

Os Administradores são beneficiários dos Planos de Opção de Compra de Ações, nos termos do 
qual os potenciais ganhos para os beneficiários estão vinculados a valorização do preço das ações 
de emissão da Companhia no mercado. O fato de uma parcela significativa da remuneração dos 
Administradores estar ligada ao desempenho de mercado das ações de emissão da Companhia 
pode levá-los a conduzir suas atividades com maior foco na geração de resultados no curto prazo, o 
que poderá não coincidir com os interesses dos demais acionistas da Companhia que tenham uma 
visão de investimento de longo prazo. Para mais informações sobre os Planos de Opção de Compra 
de Ações, ver a seção “Diluição” na página 99 deste Prospecto e o item “13.4. Plano de 
remuneração baseado em ações do Conselho de Administração e Diretoria Estatutária” do 
Formulário de Referência. 

A eventual contratação e realização de operações de total return swap e hedge podem 
influenciar a demanda e o preço das Ações. 

Os Coordenadores da Oferta e sociedades de seu grupo econômico poderão realizar operações com 
derivativos para proteção (hedge), tendo as ações ordinárias de emissão da Companhia como 
referência (incluindo operações de total return swap) contratadas com terceiros, conforme 
permitido pelo artigo 48 da Instrução CVM 400, e tais investimentos não serão considerados 
investimentos realizados por Pessoas Vinculadas para os fins do artigo 55 da Instrução CVM 400, 
desde que tais terceiros não sejam Pessoas Vinculadas. A realização de tais operações pode 
constituir uma porção significativa da Oferta e poderá influenciar a demanda e, consequentemente, 
o preço das Ações. 
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Nossa Companhia poderá estar sujeita à aplicação de sanções previstas nos 
regulamentos de listagem da B3 em caso de não cumprimento das exigências e 
contrapartidas em relação ao percentual mínimo de ações em circulação. 

A partir da data de divulgação do Anúncio de Início, nossas ações ordinárias serão listadas no 
segmento Novo Mercado da B3, o mais importante segmento de listagem especial da B3. O 
Contrato de Participação no Novo Mercado somente será eficaz a partir da data de divulgação do 
Anúncio de Início, desde que: (i) o volume financeiro das ações em circulação objeto da Oferta 
corresponda a, no mínimo, R$3.000.000.000,00; e (ii) o Conselho de Administração da nossa 
Companhia seja composto por, no mínimo, dois ou 20% de conselheiros independentes, o que for 
maior, declarados como tais na ata da assembleia que os elegeu. 

O atual Regulamento de Listagem do Novo Mercado determina que o percentual mínimo de ações 
em circulação que uma companhia precisa manter a fim de ser listada no Novo Mercado, que deve 
ser mantido durante todo o período em que seus valores mobiliários sejam listados para 
negociação, deve ser pelo menos 25% do capital social total. O Regulamento de Listagem do Novo 
Mercado está atualmente em fase de revisão. O novo regulamento, tal como aprovado pelas 
companhias listadas, está pendente de aprovação pela CVM. Após esta aprovação, as companhias 
serão notificadas do conteúdo final do regulamento e do prazo de adaptação às novas regras, que 
devem entrar em vigor a partir de 1º de janeiro de 2018. 

Em 8 de maio de 2017, a B3 nos concedeu uma dispensa do percentual mínimo de 25% de ações 
em circulação e nos autorizou a manter em circulação um mínimo de 15% de nosso capital social, 
desde que observadas certas disposições relativas a: 

(a) ao volume financeiro das ações em circulação após a oferta de, pelo menos 
R$3.000.000.000,00; e  

(b) ao volume financeiro médio diário de negociação (ADTV) mínimo das ações de emissão de 
nossa Companhia, igual ou superior a R$25.000.000,00, verificado mensalmente, e 
considerando um período de 12 meses, após os 18 meses contados da realização da oferta 
inicial de distribuição de ações.  

Caso, em qualquer período de 12 meses, verificado mensalmente, a partir do final do 30º mês 
contato da realização da oferta inicial de ações, seja identificado o desenquadramento da média do 
ADTV de ações de emissão da Companhia, a manutenção de uma porcentagem das ações em 
circulação superior a 15% permanecerá automaticamente autorizada por um período de 18 meses, 
a contar do desenquadramento. Ao final do 18o mês contado do desenquadramento, o percentual 
de ações em circulação deverá corresponder a: 

(a) 25% de nosso capital social; ou 

(b) 15% de nosso capital social, caso a média do ADTV das nossas ações, considerados os 
negócios realizados nos 12 meses anteriores, atinja o patamar de R$ 25.000.000,00, 
consistentemente durante seis meses consecutivos. 

O não cumprimento do percentual de ações em circulação, observadas as regras acima, sujeitará a 
Companhia e seus acionistas controladores às sanções previstas no Regulamento de Listagem do 
Novo Mercado e no Regulamento de Aplicação de Sanções Pecuniárias do Novo Mercado, conforme 
regras vigentes na ocasião.  
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DESTINAÇÃO DOS RECURSOS 

Com base no Preço por Ação de R$15,00, os recursos líquidos provenientes da Oferta Primária, 
após a dedução das comissões e despesas, serão da ordem de R$2.996 milhões (sem considerar as 
Ações Suplementares, que são integralmente da Oferta Secundária). Para informações detalhadas 
acerca das comissões e das despesas da Oferta, veja a seção “Informações sobre a Oferta – Custos 
de Distribuição” na página 42 deste Prospecto. 

A Companhia pretende utilizar os recursos líquidos provenientes da Oferta Primária de acordo com 
seu plano de negócios para (i) pagamento de mútuos intercompany; e (ii) reforço de capital de 
giro. 

A tabela abaixo resume os percentuais da destinação dos recursos líquidos provenientes da Oferta 
Primária: 

Destinação 
Percentual Estimado dos 

Recursos Líquidos 
Valor Estimado 

Líquido(1)(2) 
  (em R$ milhões) 
Pagamento de mútuos intercompany(3) .................. 80% R$2.411 
Reforço de capital de giro ..................................... 20% R$585 

Total ................................................................ 100% R$2.996 
 

(1) Com base no Preço por Ação de R$15,00. 
(2) Considerando a dedução das comissões e despesas estimadas da Oferta e sem considerar as Ações Suplementares. 
(3) Para mais informações acerca dos empréstimos e endividamento da Companhia, ver itens “10.1 (g)”, “10.1 (h)”, “10.f (i)” e 16.2. 

Informações Sobre as Transações com Partes Relacionadas” do Formulário de Referência, anexo a este Prospecto a partir da página 621. 

Mútuos Intercompany 

A Companhia pretende utilizar parte dos recursos da Oferta Primária para pagar R$2.411 milhões 
em dívidas intercompany em favor de Carrefour Finance, com prazos de vencimento entre fevereiro 
de 2018 e agosto de 2018 e com uma taxa média de juros ponderada Euribor 6 (seis) meses mais 
de 2,41% por ano, calculada nos últimos 12 meses encerrados em 31 de março de 2017. Em 31 de 
março de 2017, a dívida da Companhia em favor do Carrefour Finance era de R$3.304 milhões, 
tendo sido utilizada principalmente para necessidades de capital de giro e propósitos gerais da 
Companhia. A Companhia fornece abaixo uma tabela com a descrição detalhada dos mútuos 
intercompany que pretende pagar com parte dos recursos da Oferta Primária: 

Credor Valor Taxa de juros anual

Parcela da dívida a ser 
amortizada/liquidada com 

os recursos da Oferta(1) Prazo 
 (em milhões de Euros) (em milhões de Reais) 

Carrefour Finance ..... 135 Euribor 6 + 2,50% 501 05/02/18 
Carrefour Finance ..... 125 Euribor 6 + 2,50% 464 22/08/18
Carrefour Finance ..... 240 Euribor 6 + 1,94% 890 24/07/18
Carrefour Finance ..... 150 Euribor 6 + 3,00% 556 04/05/18 
Total ...................... 650 Euribor 6 + 2,41% 2.411  
 

(1) Considerando a conversão de Euros para Reais pela cotação de fechamento de venda na data de 26 de junho de 2017 de 
R$3,7097/€1,00. 
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Outros Fatores 

Além dos recursos captados com a Oferta Primária, a Companhia espera obter recursos adicionais a 
partir de sua própria geração de caixa ou com terceiros e alocá-los para a destinação de recursos 
aqui descrita. 

A efetiva aplicação dos recursos captados por meio da Oferta Primária depende de diversos fatores 
que a Companhia não pode garantir que virão a se concretizar, dentre os quais as condições de 
mercado então vigentes, e se baseia em suas análises, estimativas e perspectivas atuais sobre 
eventos futuros e tendências. Alterações nesses e em outros fatores podem obrigar a Companhia a 
rever a destinação dos recursos líquidos da Oferta Primária quando de sua efetiva utilização.  

Para mais informações sobre o impacto dos recursos líquidos auferidos pela Companhia em 
decorrência da Oferta Primária e o impacto na situação patrimonial da Companhia, veja a Seção 
“Capitalização” na página 98 deste Prospecto Definitivo de Oferta. 

A Companhia não receberá quaisquer recursos em decorrência da Oferta Secundária, visto que tais 
recursos reverterão integralmente aos Acionistas Vendedores.  



 

98 

CAPITALIZAÇÃO 

A tabela a seguir apresenta informações sobre os empréstimos e financiamentos da Companhia e 
sua estrutura de capital em 31 de março de 2017 e indicam (i) a posição naquela data, e (ii) os 
valores ajustados para refletir o recebimento dos recursos provenientes da Oferta Primária, no valor 
de R$3.088.235 mil, antes da dedução das comissões e despesas de R$92.449 mil. 

As informações abaixo, referentes à coluna “Efetivo”, foram extraídas das informações trimestrais 
consolidadas da Companhia relativas ao período de três meses findo em 31 de março de 2017, 
elaboradas de acordo com o pronunciamento técnico CPC 21 (R1) – Informações Intermediárias e 
IAS 34 – Interim Financial Reporting emitida pelo IASB, e apresentadas em conformidade com as 
normas expedidas pela CVM e revisadas pelos Auditores Independentes, conforme indicado em seu 
relatório de revisão sobre informações trimestrais, e devem ser lidas em conjunto com as mesmas, 
bem como as seções 3 e 10 do Formulário de Referência.  

 
Período de três meses findo 

 em 31 de março de 2017 
 Efetivo Ajustado(2)(4)(8) 

 (em milhares de R$) 
Empréstimos e Financiamentos (circulante) ......................... 2.194.885 2.194.885 
Empréstimos (não circulante) ............................................. 2.567.244 2.567.244 
Dívida bruta(1) ............................................................. 4.762.129 4.762.129 
Capital Social ..................................................................... 4.054.761 7.599.118(5)(7) 
Reserva de capital ............................................................. 666.097 2.117.766(6) 
Reserva de lucros .............................................................. 3.061.124 1.060.885 
Ágio na aquisição de participação de minoritários ................ (281.981) (281.981) 
Lucros Acumulados ............................................................ 160.233 160.233 
Ajustes de avaliação patrimonial ......................................... 1.314 1.314 
Participações de não controladores ..................................... 985.523 985.523 
Total do patrimônio líquido ......................................... 8.647.071 11.642.857 
Capitalização Total(3) ................................................... 13.409.200 16.404.986 
 

(1) Dívida bruta corresponde a empréstimos e financiamentos circulante e não circulante. 
(2) Ajustado para refletir o recebimento dos recursos líquidos provenientes da Oferta Primária, calculado com base no Preço por Ação, após a 

dedução de comissões e despesas. 
(3) Capitalização total corresponde à soma total da dívida bruta e do patrimônio líquido nas datas indicadas. Essa definição pode variar de 

acordo com a companhia. 
(4) Sem levar em consideração o exercício da Opção de Ações Suplementares. 
(5) Considera a alocação de 50% dos recursos provenientes da Oferta Primária para a conta de capital social. 
(6) Considera a alocação de 50% dos recursos provenientes da Oferta Primária para a reserva de capital menos as comissões e despesas. 
(7) Considera também a capitalização de parte da reserva de lucros aprovada na Assembleia Geral Extraordinária da Companhia em 27 de 

junho de 2017 no valor de R$2.000.239 mil. 
(8) Não considera o efeito da utilização dos recursos líquidos da Oferta Primária para pagar R$2.411 milhões de mútuos intercompany 

denominados em Euro devidos ao Carrefour Finance S.A. Veja “Destinação dos Recursos”. 

Não houve alteração relevante na capitalização total da Companhia desde 31 de março de 2017, 
exceto o demonstrado acima. 
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DILUIÇÃO 

Os investidores que participarem da Oferta sofrerão diluição imediata de seu investimento, 
calculada pela diferença entre o Preço por Ação e o valor patrimonial contábil por ação 
imediatamente após a Oferta. 

Em 31 de março de 2017, o valor do patrimônio líquido consolidado da Companhia era de R$8.647 
milhões e o valor patrimonial por ação ordinária de sua emissão, na mesma data, era de R$2,44. O 
referido valor patrimonial por ação representa o valor do patrimônio líquido consolidado da 
Companhia, dividido pelo número total de ações ordinárias de sua emissão em 31 de março de 
2017. 

Considerando (i) a subscrição de 205.882.353 Ações no âmbito da Oferta Primária, pelo Preço por 
Ação de R$15,00, e após a dedução das comissões e despesas devidas no âmbito da Oferta; e (ii) o 
grupamento das ações aprovado em 19 de maio de 2017, o patrimônio líquido ajustado da 
Companhia em 31 de março de 2017 seria de R$11.643 milhões, representando um valor médio de 
R$5,88 por ação de emissão da Companhia. Isso representaria um aumento imediato do valor 
patrimonial por Ação correspondente a R$1,01 por ação para os acionistas existentes, e uma 
diluição imediata do valor patrimonial por ação de emissão da Companhia de R$9,12 para os novos 
investidores, no contexto da Oferta. Essa diluição representa a diferença entre o Preço por Ação 
pago pelos novos investidores e o valor patrimonial contábil por Ação imediatamente após a 
conclusão da Oferta. Para informações detalhadas acerca das comissões e das despesas da Oferta, 
veja a seção “Informações Relativas à Oferta – Custos de Distribuição” na página 42 deste 
Prospecto Definitivo. 

O quadro a seguir ilustra a diluição por ação de emissão da Companhia, com base em seu 
patrimônio líquido em 31 de março de 2017 e considerando os impactos da realização da Oferta e 
do grupamento das ações da Companhia. 

 Em R$, exceto % 

Preço por Ação .........................................................................................................  15,00 
Valor patrimonial contábil por ação em 31 de março de 2017 ......................................  2,44 
Valor patrimonial contábil por ação em 31 de março de 2017 ajustado para refletir o 

grupamento das ações(1) ........................................................................................  4,87 
Valor patrimonial contábil por ação em 31 de março de 2017 ajustado para refletir a 

Oferta e o grupamento das ações(1) ........................................................................  5,88 
Aumento do valor contábil patrimonial líquido por ação em 31 de março de 2017 para 

os atuais acionistas(1) .............................................................................................  1,01 
Diluição do valor patrimonial contábil por Ação dos novos investidores(1)(2) ..................  9,12 
Percentual de diluição imediata resultante da Oferta(1)(3) .............................................  60,82% 
 

(1) Considera o grupamento das ações ordinárias de emissão da Companhia, na proporção de duas ações ordinárias para uma ação ordinária, 
aprovado em Assembleia Geral em 19 de maio de 2017. 

(2) Para os fins aqui previstos, diluição representa a diferença entre o Preço por Ação a ser pago pelos investidores e o valor patrimonial 
líquido por ação de emissão da Companhia imediatamente após a conclusão da Oferta. 

(3) O cálculo da diluição percentual dos novos investidores é obtido por meio da divisão do valor da diluição dos novos investidores pelo 
Preço por Ação. 

O Preço por Ação a ser pago pelos investidores no contexto da Oferta não guarda relação com o 
valor patrimonial das ações de emissão da Companhia e foi fixado tendo como parâmetro as 
intenções de investimento manifestadas por Investidores Institucionais, considerando a qualidade 
da demanda (por volume e preço), no âmbito do Procedimento de Bookbuilding. Para maiores 
informações sobre o Procedimento de Bookbuilding, vide página 36 deste Prospecto. 

A realização da Oferta Secundária não resultará em nenhuma mudança no número de ações de 
emissão da Companhia, nem em alteração em seu patrimônio líquido, uma vez que os recursos 
recebidos, nesse caso, será integralmente entregue aos Acionistas Vendedores. 
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Planos de Opção de Compra de Ações 

Atualmente a Companhia possui dois planos de opções de compra de ações, sendo eles:  

• O plano de opções de compra de ações da Companhia de outorga única (“Plano Pré-IPO”) 
foi aprovado pelos acionistas da Companhia e pelo nosso Conselho de Administração em 21 
de março de 2017 e ratificado pelos acionistas em 19 de maio de 2017 e em 26 de junho 
de 2017. O objetivo do Plano Pré-IPO, implementado nos termos da Lei das Sociedades Por 
Ações, é o de reter um grupo de executivos-chave da Companhia e de suas Subsidiárias 
para o planejamento e a execução da Oferta e obter um maior alinhamento de seus 
interesses com os dos acionistas. Os aptos a participar desse plano são os diretores 
estatutários e diretores não estatutários, bem como os de nossas Subsidiárias, nomeados 
pelo Conselho de Administração. 

• O plano de opções de compra de ações da Companhia com programas de outorgas anuais 
(“Plano Regular”) foi aprovado pelos acionistas da Companhia em 26 de junho de 2017. O 
propósito do Plano Regular é reter determinados executivos instrumentais que apoiarão a 
Companhia na consecução dos objetivos de médio e longo prazo e obter um maior 
alinhamento dos interesses desses executivos com os interesses dos acionistas. Estão aptos 
a participar desse plano os administradores e empregados em geral da Companhia, 
inclusive de Subsidiárias, nomeados pelo Conselho de Administração. 

Os termos e condições específicos do Plano Pré-IPO e do Plano Regular são estabelecidos em um 
contrato individual celebrado entre a Companhia e os respectivos beneficiários.  

O Conselho de Administração tem amplos poderes para organizar e administrar tanto o Plano Pré-
IPO quanto o Plano Regular, de acordo com seus respectivos termos. Nosso Conselho de 
Administração tem o direito de, a qualquer momento: (i) alterar ou encerrar o Plano Pré-IPO e/ou o 
Plano Regular; e/ou (ii) estabelecer as regras aplicáveis a situações não tratadas no Plano Pré-IPO 
e/ou no Plano Regular, desde que não altere ou afete negativamente, sem consentimento do 
respectivo beneficiário, quaisquer direitos ou obrigações estabelecidos em quaisquer contratos 
relacionados ao respectivo plano. 

Para o Plano Pré-IPO o preço de exercício foi fixado em R$11,70 por ação (alterado pelo Conselho 
de Administração de acordo com o grupamento de ações aprovado pelos acionistas em 19 de maio 
de 2017). 

Para o Plano Regular, o preço de exercício será determinado pelo Conselho de Administração e será 
baseado na média do preço de negociação das ações da Companhia na B3, em período a ser 
determinado pelo Conselho de Administração no momento da outorga das opções, que considerará 
no máximo 30 pregões anteriores à data da outorga da opção. Não obstante, o preço de exercício 
da primeira outorga a ser realizada com base no Plano Regular, a qual ocorrerá após o IPO da 
Companhia, será o valor de fechamento no dia do IPO da Companhia, a ser informado pelo 
Conselho de Administração aos beneficiários.  

As opções outorgadas sob o Plano Pré-IPO se tornarão exercíveis a partir da data do lançamento da 
Oferta na seguinte ordem: (i) um terço das opções outorgadas no momento do IPO da Companhia; 
(ii) um terço das opções outorgadas 12 meses após o IPO da Companhia; e (iii) um terço das 
opções outorgadas 24 meses após o IPO da Companhia. 
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Os beneficiários do Plano Pré-IPO terão direito a exercer as opções que se tornaram exercíveis 
como descrito acima, dentro de um prazo de 6 seis anos a contar da data de aprovação do plano 
(21 de março de 2017). Para executivos contratados após a data de aprovação do Plano Pré-IPO 
(21 de março de 2017), as opções outorgadas sob o Plano Pré-IPO serão exercíveis de acordo com 
o seguinte esquema: (i) um terço das opções outorgadas 12 meses após o IPO da Companhia; 
(ii) um terço das opções outorgadas 24 meses após o IPO da Companhia; e (iii) um terço das 
opções outorgadas 36 meses após o IPO da Companhia.  

As opções outorgadas no Plano Regular se tornarão exercíveis 36 meses após a respectiva data de 
outorga. Os beneficiários do Plano Regular terão direito a exercer as opções que se tornaram 
exercíveis como descrito acima, dentro de um prazo de 6 seis anos a contar da data de cada 
outorga de opção concedida pelo Conselho de Administração. 

A Companhia não possui a intenção de implementar um novo plano de opção de compra de ações 
tão logo a Oferta seja concretizada. Para mais informações sobre o Plano Pré-IPO e o Plano 
Regular, veja o item 13.4 do Formulário de Referência. 

O quadro a seguir ilustra a hipótese de diluição máxima, com base no patrimônio líquido da 
Companhia em 31 de março de 2016 e considerando (i) a emissão de 205.882.353 Ações objeto da 
Oferta Primária, pelo Preço por Ação de R$15,00, e após a dedução das comissões e despesas 
devidas no âmbito da Oferta; (ii) o grupamento das ações aprovado em 19 de maio de 2017; e 
(iii) a emissão de 9.283.783 novas ações decorrentes do exercício da totalidade das opções 
outorgadas nos termos do Plano Pré-IPO. 

 Em R$, exceto % 

Preço por Ação .........................................................................................................  R$15,00 
Preço de exercício da Opção(1) ...................................................................................  R$11,70 
Valor patrimonial contábil por ação em 31 de março de 2017 ......................................  R$2,44 
Valor patrimonial por ação de nossa emissão em 31 de março de 2017 ajustado para 

refletir o grupamento das ações(2) ...........................................................................  R$4,87 
Valor patrimonial contábil por ação em 31 de março de 2017 ajustado para a Oferta e 

para a outorga e o exercício da totalidade das Opções previstas no Programa(2) ........  R$5,90 
Aumento no valor patrimonial contábil por ação atribuído aos acionistas existentes, 

considerando a Oferta e a outorga e o exercício da totalidade das Opções previstas 
no Programa(1) .......................................................................................................  R$1,03 

Diminuição do valor patrimonial contábil por ação aos novos investidores, 
considerando a Oferta e a outorga e o exercício da totalidade das Opções previstas 
no Programa(2)(3) ....................................................................................................  R$9,10 

Percentual de diluição imediata resultante da Oferta e do exercício da totalidade das 
Opções previstas no Programa(2)(4) ..........................................................................  60,64% 

 

(1) Para os fins aqui previstos, está sendo utilizado o preço de exercício do Plano Pré-IPO. 
(2) Considera o grupamento das ações ordinárias de emissão da Companhia, na proporção de duas ações ordinárias para uma ação 

ordinária, aprovado em Assembleia Geral em 19 de maio de 2017. 
(3) Para os fins aqui previstos, essa diluição representa a diferença entre o Preço por Ação a ser pago pelos investidores e o valor patrimonial 

líquido por ação de emissão da Companhia imediatamente após a conclusão da Oferta. 
(4) O cálculo da diluição percentual dos novos investidores é obtido por meio da divisão do valor da diluição dos novos investidores pelo 

Preço por Ação. 
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Histórico do preço pago por administradores, acionistas controladores ou detentores de 
opções de compra de ações, em subscrições e aquisições de ações da Companhia nos 
últimos cinco anos 

O quadro abaixo apresenta informações comparativas sobre o Preço por Ação e os preços pagos 
por administradores, acionistas controladores e detentores de opções em subscrições e aquisições 
de ações da Companhia nos últimos cinco anos: 

Data 
Subscritor/ 
Adquirente 

Natureza da 
operação 

Quantidade de 
Ações 

Preço pago por ação por 
administradores, 

controladores ou detentores 
de opções em subscrição e 

aquisição de ações 

Preço por 
Ação no 

âmbito da 
Oferta 

    (R$) (R$) 
10/12/2014 CNBV Subscrição de ações 

em aumento do 
capital social 

1.097.507.000 
ações ordinárias 

1,729 por ação ordinária 15,00 

 

 



















































































































































































































































































































































































































































































































































































































19.2 .1. PIS e COFINS 
 
A sistemática da não-cumulatividade para a apuração e pagamento de PIS e COFINS está em vigor 
desde 2002. Nesse regime, o contribuinte tem o direito de deduzir o montante de PIS e COFINS 
pagos em estágios anteriores da cadeia produtiva daqueles a pagar no estágio atual. Em 2004, a 
controlada Carrefour optou por discutir judicialmente o aproveitamento integral de créditos de PIS e 
COFINS de determinados custos e despesas necessários para suas atividades. A controlada Carrefour 
reconhece créditos de PIS e COFINS sobre items em disputa e como o desfecho da mencionada 
demanda judicial ainda é incerto, o Carrefour reconhece provisão para determinados créditos e 
também efetua depósito judicial da importância envolvida, em bases mensais. Em 31 de dezembro 
de 2016, o saldo total das provisões constituídas era de R$ 1.090 milhões (R$ 946 milhões em 31 
de dezembro de 2015, R$ 812 milhões em 31 de dezembro de 2014). 
 
19.2.2. Contribuição social sobre o lucro (CSLL) 
 
O Banco CSF discute judicialmente a constitucionalidade da majoração de alíquota  da contribuição 
social sobre o lucro líquido, a que as instituições financeiras estão sujeitas. Esta discussão ainda está 
pendente de decisão no Supremo Tribunal Federal. Em 31 de dezembro de 2016 a provisão 
constituída totalizava R$ 286 milhões (R$ 221 milhões em 31 de dezembro de 2015, R$ 155 milhões 
em 31 de dezembro de 2014). 
 
19.2.3. Outros impostos 
 
A Companhia e suas controladas receberam outras autuações fiscais que, após análise, foram 
classificadas como "perdas prováveis". Os principais tópicos envolvidos são: (i) ICMS - créditos 
indevidos, demandas entre os Estados referentes à concessão de benefícios fiscais, (guerra fiscal) 
créditos sobre energia elétrica, falta de pagamento e obrigações acessórias, (ii) Aplicação do Fator 
Acidentário de Prevenção - "FAP", (iii) Pedido eletrônico de restituição, ressarcimento, reembolso e 
compensação  - "PER/DCOMP", e (iv) Outras causas menos relevantes. 
 
19.3. Disputas relacionadas a empregados (Trabalhistas) 
 
O Grupo é parte de vários processos trabalhistas e procedimentos administrativos, iniciados por ex-
empregados, terceiros, associações profissionais e Ministério Público, envolvendo, basicamente 
reclamações em relação a jornada de trabalho, entre outras obrigações previstas na legislação 
trabalhista. Tais demandas, envolvem o pagamento de horas extras, vínculo empregatício e outros 
efeitos correlacionados, além de solicitações de associações profissionais e do Ministério Público, para 
comprovar o cumprimento da legislação trabalhista e ajuste de conduta. 
 
Demandas de ex empregados e empregados terceirizados 
 
Devido ao número significativo de processos trabalhistas, a provisão é calculada considerando um 
histórico de perdas para avaliar o montante envolvido para casos em fase inicial e inferiores a R$ 2 
milhões. Baseado em nosso banco de dados referentes aos processos concluídos nos últimos dois 
anos e segregando os empregados pelas principais categorias, uma média sobre os pagamentos  
efetuados sobre os montantes reclamados é calculada e aplicada para nova reclamação.  
 
Nenhuma reclamação trabalhista individualmente é considerada como material pela Companhia.  
 
Processos coletivos movidos por associações profissionais e pelo Ministério Público 
 
As ações judiciais ou administrativas movidas por associações profissionais e pelo Ministério Público 
são avaliadas caso a caso e as provisões são constituídas em quantidade suficiente quando necessário. 
 
Nenhuma das ações movidas por associações ou Ministério Público é considerada passada 
individualmente pela Companhia. 
 
Em 31 de dezembro de 2016, a provisão para processos trabalhistas totalizava R$ 550 milhões (R$ 
732 milhões em 31 de dezembro de 2015 e R$ 913 milhões em 31 de dezembro de 2014). 
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19.4. Disputas legais e comerciais (Cível) 
 
O Grupo está sujeito a auditorias regulares pelas autoridades responsáveis pela supervisão do 
cumprimento das leis aplicáveis ao setor varejista e pelo Conselho Administrativo de Defesa 
Economica (CADE) pelas autoridades de concorrência. Podem também surgir litígios com fornecedores 
em decorrência de interpretações divergentes das disposições legais ou contratuais. 
 
19.5. Passivos contingentes 
 
Em 31 de dezembro de 2016, o Grupo está envolvido em outras contingências tributárias, cíveis e 
previdenciárias, cujas perdas foram consideradas como possíveis pela administração com o suporte 
de assessores jurídicos externos, e, portanto não provisionadas,  no valor de R$ 8.665 milhões (R$ 
7.861 milhões em 31 de dezembro de 2015 e R$ 6.429 milhões em 31 de dezembro de 2014) e na 
controladora de R$ 2.941 milhões (R$ 2.465 milhões em 31 de dezembro de 2015 e R$ 2.264 milhões 
em 31 de dezembro de 2014). 
 
Os casos mais relevantes são apresentados a seguir: 
 
19.5.1 Tributários 
 
Dedutibilidade de amortização de ágio no Atacadão S.A (IRPJ e CSLL) 
 
A Companhia tem sido questionada desde Junho de 2013 quanto à amortização do ágio para fins 
fiscais referente à aquisição do Atacadão ocorrida em 2007. 
 
Em termos gerais, o principal questionamento das autoridades fiscais brasileiras sobre a 
dedutibilidade  da amortização  do ágio pelo Atacadão para fins fiscais, refere-se a estrutura 
societária, uma vez que, a aquisição foi realizada por meio de uma holding brasileira a qual foi, 
posteriormente, incorporada pelo Atacadão. Além disso, os autos de infração também reivindicam 
valores de IRPJ / CSLL relativos: (a) as despesas financeiras referentes à dívida que foi inicialmente 
registrada pela holding brasileira e, posteriormente,  transferida para o Atacadão; e (b) ao montante 
de Juros sobre Capital Próprio (“JCP”) pago pelo Atacadão aos seus acionistas, uma vez que o JCP foi 
pago desproporcionalmente à participação detida pelos acionistas do Atacadão. 
 
Este auto de infração é totalmente contestado pela Companhia. Durante o primeiro semestre de 
2016, uma decisão favorável foi proferida pelo Conselho Administrativo de Recursos Fiscais (“CARF”), 
reduzindo o risco total em R$ 707 milhões (dos quais R$ 88 milhões de principal, R$ 400 milhões de 
atualizações monetárias e R$ 218 milhões de multas). Como esperado, em 2016, a Companhia 
também recebeu uma autuação complementar relativa aos períodos de 2012 a 2013 por um valor 
total atualizado de R$ 685 milhões.  
Não existem períodos subsequentes sujeitos a questionamentos por parte das autoridades tributárias 
pertinentes a esta matéria. 
 
Os autos de infração fiscais aguardam decisões a nível administrativo. 

 
Em 31 de dezembro de 2016, o montante total em disputa era de R$ 2.465 milhões (R$ 2.270 milhões 
em 31 de dezembro de 2015 e R$ 2.118 milhões em 31 de dezembro de 2014). Em 31 de dezembro 
de 2016, considerando o imposto de renda e contribuição social diferidos registrados durante o 
período de amortização fiscal, o risco líquido para a Companhia é de R$ 1.992 milhões. 
 
Cálculo de imposto sobre cupons cancelados no Carrefour (ICMS) 
 
O Carrefour recebeu diversos autos de infração do Estado de São Paulo para os anos calendários de 
2006 a 2010, devido a alegação de falta de pagamento do Imposto sobre Circulação de Mercadorias 
e Serviços – ICMS, referente aos cupons fiscais cancelados. 
 
Tais cancelamentos resultam de situações nas quais os clientes do Carrefour eventualmente desistem 
da compra dos produtos no caixa ou devido ao programa denominado "Compromisso Público 
Carrefour", que consiste em reembolsar a diferença aos clientes, caso encontrem um preço inferior 
em um produto idêntico comprado numa loja Carrefour. As autoridades fiscais alegam que o Carrefour 
não apresentou a documentação referente ao  cancelamento dos itens constantes nos cupons fiscais, 
pois o Carrefour não conseguiu demonstrar cada cancelamento individual. 
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A defesa do Carrefour tem consistido em demonstrar, por amostragem, que cada cancelamento 
registrado possui a documentação requerida. Na data da emissão destas demonstrações financeiras, 
apenas um caso havia sido julgado, na esfera judicial, para o qual, o juiz confirmou a abordagem de 
amostragem defendida pelo Carrefour, bem como considerou que os cancelamentos foram 
devidamente comprovados e, finalmente, rejeitou todas as reivindicações emitidas pelas autoridades 
fiscais e condenou-os a pagar todos os custos incorridos no processo. 
 
Em 31 de dezembro de 2016, o saldo desta contingência era de R$ 1.697 milhões (R$ 1.566 milhões 
em 31 de dezembro de 2015, R$ 1.404 milhões em 31 de dezembro de 2014). 
 
Créditos tributários decorrentes de determinadas despesas (PIS e COFINS) 
 
O Grupo recebeu diversas autuações fiscais referentes ao reconhecimento de créditos tributários 
sobre determinadas despesas. O valor total das autuações fiscais classificadas como "perda possível" 
foi de R$ 914 milhões em 31 de dezembro de 2016 (R$ 820 milhões em 31 de dezembro de 2015, 
R$ 80 milhões em 31 de dezembro de 2014). 
 
ICMS Cesta básica 
 
Em 16 de outubro de 2014, o Supremo Tribunal Federal (STF) decidiu pela constitucionalidade do 
estorno  de parte dos créditos tributários originados na aquisição de  produtos da cesta básica e, 
portanto, o contribuinte envolvido na demanda judicial não poderia beneficiar-se da integralidade dos 
referidos créditos. Esta decisão foi publicada pelo STF em 13 de Fevereiro de 2015 com efeito de 
repercussão geral, que impacta todos os contribuintes, que tinham se aproveitado da integralidade 
dos créditos. No entanto, os advogados de defesa dos contribuintes em questão entraram com 
recurso de embargos de declaração visando, inclusive, a modulação dos efeitos da referida decisão,  
para que esta produza efeitos a partir da conclusão final do recurso. Até a data de emissão dessas 
demonstrações financeiras, o STF não havia julgado o referido recurso , impossibilitando, dessa 
forma, a mensuração de seus efeitos e qualquer reconhecimento nas demonstrações financeiras da 
Companhia. 
 
Em 31 de dezembro de 2016, o valor total das autuações recebidas pelo Grupo foi de R$ 900 milhões 
(R$ 829 milhões em 31 de dezembro de 2015, R$ 581 milhões em 31 de dezembro de 2014). 
 
Créditos tributários disputados no Carrefour (ICMS) 
 
ICMS – São Paulo 
 
Os centros de distribuição de São Paulo receberam autuações referentes a supostos créditos 
indevidos do ICMS. As Autoridades alegaram que tais créditos haviam sido reconhecidos em 2008 
através de Guia de Informação e Apuração do ICMS – “GIA’s”, e também registrados nos livros fiscais 
sem a devida documentação (notas fiscais). Em 31 de dezembro de 2016, o valor total das autuações 
recebidas pelo Grupo era de R$ 408 milhões (R$ 377 milhões em 31 de dezembro de 2015, R$ 349 
milhões em 31 de dezembro de 2014). 
 
ICMS – Amazonas 
 
Em 17 de julho de 2014 o Carrefour recebeu autuações emitidas pelo Estado do Amazonas em razão 
da suposta falta de pagamento de ICMS na saída de mercadorias supostamente não declaradas, nos 
períodos de  2008 e 2009, dada a conversão de unidade de medida.  Em novembro de 2016 foram 
integralmente cancelados dois autos de infração. Os outros casos ainda estão sendo analisados pelas 
autoridades administrativas. 
 
Em 31 de dezembro de 2016, o valor total das autuações recebidas pelo Grupo foram de R$ 19 
milhões (R$ 117 milhões em 31 de dezembro de 2015, R$ 116 milhões em 31 de dezembro de 2014). 
 
Dedutibilidade da amortização do ágio no Carrefour (IRPJ) 
 
No decorrer de suas atividades econômicas, o Grupo Carrefour adquiriu nove redes de supermercados 
entre os anos de 1998 a 2001, que foram, posteriormente, incorporados no Carrefour. Estas 
transações geraram o registro de ágio que foi amortizado para fins fiscais. 
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Referente à matéria e para os anos de 2007 a 2012, a autoridade tributária questiona a dedutibilidade 
da amortização do ágio, reconhecida pelo Carrefour , considerando os fundamentos legais 
estabelecidos pela Lei n. 9.249/1995, Decreto n. 1.598/ 1977 e normas de contabilidade. O ponto 
principal da discussão é a comprovação de pagamento feito pelo Carrefour para as aquisições 
realizadas e despesas relacionadas. Adicionalmente, os autos de infração tratam também sobre as 
despesas de provisões não dedutíveis e a redução do lucro tributável. 

 
Em janeiro de 2017, o CARF decidiu, por unanimidade, a favor do Carrefour: (i)  sobre a 
dedutibilidade do ágio relacionado a duas das nove aquisições; e (ii) relativa a redução do lucro 
tributável. O Grupo está aguardando a publicação da decisão. As demais aquisições ainda aguardam 
julgamento. 
 
Em 31 de dezembro de 2016 o valor total  das autuações recebidas era de R$ 508 milhões (R$ 468 
milhões em 31 de dezembro de 2015 e R$ 431 milhões em 31 de dezembro de 2014). 

  

Bonificação de formadores recebidos pelo Carrefour 
  
Como prática comum no varejo, o Carrefour recebe descontos comerciais de seus fornecedores e 
considera tais créditos como redução de custos e despesas. O Carrefour recebeu autos de infração 
nos quais a autoridade fiscal considerou que parte destes créditos deveriam ser tratados com receita 
e consequentemente sujeitos à tributação de PIS e COFINS.  
 
Em 31 de dezembro de 2016, o valor total das autuações recebidas pelo Carrefour era de R$ 494 
milhões (R$ 455 milhões em 31 de dezembro de 2015 e R$ 419 milhões em 31 de dezembro de 
2014). 

  
Imposto de Transmissão de Bens Imóveis (ITBI) - Carrefour 
  
Município de São Paulo, através de 11 processos, cobra  do Carrefour o ITBI supostamente incidente 
na transferência de imóveis realizadas através do aumento de capital (integralização de capital). 
 
Basicamente, o ponto principal de discussão é a imunidade fiscal referente ao ITBI prevista na  
Constituição Federal (artigo 156) às operações de transferência imobiliária, através de aumento de 
capital das empresas. Em sua defesa, o Carrefour demonstrou que todas as propriedades foram 
transferidas como aumento de capital e que tais transferências não estão sujeitas à tributação do 
ITBI.  
 
Em 31 de dezembro de 2016, o valor total das autuações recebidas pelo Carrefour era de R$ 205 
milhões. 
 
19.6. Ativos contingentes 
 
A Companhia entrou com ações judiciais para pleitear a inconstitucionalidade da inclusão do ICMS na 
base de cálculo do PIS e da COFINS e, também, para argumentar sobre o pagamento de ICMS devido 
através da metodologia de substituição tributária -  ICMS-ST, que se  baseia na presunção de preço 
para o consumidor final. O preço considerado é definido através de uma margem de valor agregado 
–("MVA"). Em relação a essas matérias, o Supremo Tribunal Federal - "STF" proferiu recentemente, 
decisões favoráveis aos contribuintes. As ações judicias permitem o reconhecimento dos créditos, no 
mínimo, dos últimos cinco anos. 
 
19.6.1. PIS e COFINS 
 
Em março de 2017, o STF decidiu que a inclusão do ICMS na base de cálculo do PIS e da COFINS é 
inconstitucional. 
O principal argumento dessa sentença baseia-se no fato de que, mesmo que os valores do ICMS, 
considerados na base de cálculo das referidas contribuições, sejam cobrados pelo vendedor como 
parte do preço final, tais valores serão transferidos para o ente público. 
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21.2. Patrimônio líquido 
 
21.2.1.  Capital social 
  
Em 31 de dezembro de 2016, 2015 e 2014 o capital social é composto por 3.550.153.178 (após o 

grupamento de ações passou para 1.775.076.589 – veja nota explicativa 34) ações ordinárias de 

valor nominal de 1,14 reais cada, todas integralizadas. 
 
(em milhões de R$, exceto %)  2016   2015   2014 
Acionistas          
Carrefour Nederland B.V.   2.080  51.30%  2.080  51.30%  2.161  53.30% 
Carrefour S.A.   1.488  36.70%  1.488  36.70%  1.488  36.70% 
Fundo de Investimento em Participações   
Península II   

487  12.00%   487  12.00%   406  10.00% 

Capital social 4.055  100.00%   4.055  100.00%   4.055  100.00% 
 
No primeiro semestre de 2015, o Fundo de Investimento em Participações Península II aumentou em 
2% sua participação no capital social da Companhia, exercendo opção definida em acordo de 
acionistas de 17 de Dezembro de 2014. 
 
21.2.2. Reserva de capital 
 

As reservas de capital são constituídas de valores recebidos pelo Grupo e que não transitam pelo 
resultado como receitas, por se referirem a valores destinados a reforço de seu capital, sem ter como 
contrapartida qualquer esforço do Grupo em termos de entrega de bens ou de prestação de serviços, 
são transações de capital com os sócios. As reservas de capital somente podem ser utilizadas para: 
a) absorver prejuízos, quando estes ultrapassarem as reservas de lucros; b) resgate, reembolso ou 
compra de ações; c) resgate de partes beneficiária; d) incorporação ao capital; e) pagamento de 
dividendos cumulativos.  

 
21.2.3. Efeito líquido da aquisição de participação de minoritários 
 
Montante decorrente da incorporação das quotas da Brepa Comércio e Participações Ltda. pela 
Companhia, originado na aquisição de participações minoritárias no Carrefour Comércio e Indústria 
Ltda. pela Brepa. 
 

21.2.4. Reserva legal e retenção de Lucros 
 
Reserva legal 
 
É constituída à razão de 5% do lucro líquido do exercício social, nos termos do artigo 193 da Lei nº 
6.404/76, conforme alterada ("Lei das Sociedades por Ações") até o limite de 20% do capital social.  

 
Retenção de lucros 
 
A reserva de retenção de lucros foi constituída nos termos do artigo 196 da Lei nº 6.404/76, com o 
objetivo de aplicação em futuros investimentos e compreende as seguintes reservas: 50% para 
reserva de investimento e 50% para reserva de capital de giro. 
 
Em 28 de abril de 2017, a Companhia submeteu à aprovação da Assembleia Geral Ordinária a 
destinação do montante excedente da reserva de lucros, conforme do artigo 199 da Lei nº 6.404/76. 
 
 
21.2.5. Ajustes de avaliação patrimonial 
 
Os ajustes de avaliação patrimonial incluem:  

 
(i) Parcela efetiva da variação líquida acumulada do valor justo dos instrumentos de hedge utilizados em hedge 

de fluxo de caixa até o reconhecimento dos fluxos de caixa que foram protegidos (veja nota explicativa 28.7).  
(ii) Variação líquida acumulada do valor justo de ativos financeiros disponíveis para venda até que os ativos 

sejam desreconhecidos ou sofram perda por redução no valor recuperável.  
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(iii) Variação líquida acumulada de provisão de benefícios pós emprego aos funcionários do grupo.  
(iv) Os valores registrados em ajustes de avaliação patrimonial são reclassificados para o resultado do exercício 

integral ou parcialmente, quando da alienação dos ativos/passivos a que elas se referem.  

 
Controladora 
 
  2016  2015 

 (Em milhões de R$)  
 Antes 

dos 
impostos  

 Taxa 
(despesa) 
beneficio  

 Liquido  
 Antes 

dos 
impostos  

 Taxa 
(despesa) 
beneficio  

Liquido  
 

           
Ganhos (perdas) atuariais 
em benefícios aos 
empregados  - - - 3 1 4 

 

Ganhos (perdas) com 
instrumentos financeiros 
derivativos utilizados para 
proteger o fluxo de caixa  2 (1) 1 (6) 2 (4) 

 

        
 2 (1) 1 (3) 3 -  
 
Consolidado 
 
  2016  2015 

 (Em milhões de R$)  
 Antes 

dos 
impostos  

 Taxa 
(despesa) 
beneficio  

 Liquido   Antes dos 
impostos  

 Taxa 
(despesa) 
beneficio  

Liquido  

          
Ganhos (perdas) atuariais 
em benefícios aos 
empregados  - - - 3 1 4 
Ganhos (perdas) com 
instrumentos financeiros 
derivativos utilizados para 
proteger o fluxo de caixa  2 (1) 1 (6) 2 (4) 

       

 2 (1) 1 (3) 3 - 
 
21.3. Ações em tesouraria 
 
 
Políticas contábeis 

As ações em tesouraria são registradas pelo custo como uma dedução do patrimônio líquido. Os ganhos e as 
perdas com vendas de ações em tesouraria (e o respectivo efeito tributário) são registrados diretamente no 
patrimônio líquido sem afetar o lucro líquido do exercício. 
 

 
Não havia ações em tesouraria no final dos exercícios de 2016, 2015 e 2014. 
 
21.4. Dividendos a pagar 
 
  Controladora     Consolidado  
 (em milhões de R$)  2016 2015 2014  2016 2015 2014 
 Dividendos ordinários  1 - -  55 63 58 
 Dividendos extraordinários  - - -  106 - - 

  Total   1 - -  161 63 58 
        

 Circulante  1 - -  76 63 58 
 Não circulante  - - -  85 - - 

Dividendos a pagar 1 - -  161 63 58 
        

 Controladores   - - -  1 1 1 
 Não controladores  - - -  160 62 57 

     161 63 58 
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Em 31 de dezembro de 2016, a controlada BSF Holding S.A. realizou o registro de distribuição de 
dividendos a pagar nos seguintes valores:  
 

• R$ 110 milhões (R$ 54 milhões não controladores) a título de dividendos mínimos 
obrigatórios (correspondente aos 30% definidos no estatuto social), oriundos de lucros 
gerados no exercício de 2016, registrado no passivo circulante; 

 
• R$ 200 milhões (R$ 98 milhões não controladores), oriundos de lucros de exercícios 

anteriores, a título de dividendos extraordinários, registrado no passivo e que foram 
comprometidos pela Administração do Banco com os acionistas. Esse valor tem previsão para 
pagamento em 5 (cinco) parcelas, iniciando em 2017 e finalizando em 2021. Será pago 
anualmente após a Assembleia Geral Ordinária e Extraordinária. Adicionalmente, esse valor 
está sujeito a correção do CDI (atualização de R$ 16 milhões até 31/12/2016 sendo R$ 8 
milhões não controladores), entre a data do acordo dos acionistas e a data do efetivo 
pagamento.  

  
Não haverá distribuição de dividendos, caso seja verificada uma incompatibilidade com a situação 
financeira da BSF Holding S.A., inclusive se a Administração do Banco julgar que tal distribuição possa 
prejudicar a liquidez mínima desejável para a BSF Holding S.A. 
 
21.5. Não controladores 

Em 31 de dezembro de 2016, 2015 e 2014, os não controladores referem-se a uma participação de 
49% (detida pelo Banco Itaú Unibanco S.A.) do capital social da controlada Banco CSF S.A., cujo 
objeto é o fornecimento, distribuição e comercialização de produtos e soluções financeiras clientes 
nas lojas do Carrefour. 

 
NOTA 22: LUCRO LÍQUIDO BÁSICO E DILUÍDO POR AÇÃO (PARTICIPAÇÃO DO GRUPO) 
 
 
Políticas contábeis 

De acordo com o CPC 41 (IAS 33) - Resultado por Ação, o resultado básico por ação deve ser calculado 
dividindo-se o lucro ou prejuízo atribuível aos titulares de ações ordinárias da companhia (o numerador) pelo 
número médio ponderado de ações ordinárias em poder dos acionistas (excluídas as mantidas em tesouraria) 
(o denominador) durante o período.  
As ações em tesouraria estão descritas na Nota 21.3, não são consideradas em circulação e, portanto, são 
deduzidas do número de ações utilizado para os cálculos de lucro por ação. As ações emissíveis de forma 
contingente são tratadas como em circulação e incluídas no cálculo do resultado básico por ação somente a 
partir da data em que todas as condições necessárias estejam satisfeitas. 

O resultado diluído por ação é calculado ajustando-se o lucro líquido, ou prejuízo atribuível aos titulares de 
ações ordinárias da Companhia pelo número médio ponderado de ações em circulação para os efeitos de todas 
as ações ordinárias potenciais diluidoras.  

 

 
O número médio ponderado de ações em circulação foi calculado considerando o efeito do 
grupamento de ações aprovado em 19 de maio de 2017 conforme divulgado na nota explicativa 34. 
 
A tabela a seguir mostra o cálculo do resultado por ação ordinária: 
 
(em milhões de R$, exceto número de ações e lucro por 
ação)  

  
2016  2015   2014   

 Lucro básico e diluído por ação      
  Lucro líquido do exercício atribuível ao controlador  1.174 766   708  
  Quantidade média ponderada de ações em  
  circulação (Em milhões)  

1.775 1.775 641 
 

  Lucro básico e diluído por ação (em R$)  0,66 0,43 1,10  
 

    
 
A Companhia não possui instrumentos potencialmente convertidos em ações. 
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NOTA 23: RECEITA OPERACIONAL LÍQUIDA  
 
 
Políticas contábeis 

Receitas ("Receita operacional líquida") compreendem receitas líquidas e outras receitas. 

As receitas líquidas correspondem exclusivamente às vendas através das lojas do Grupo, e-commerce, postos 
de gasolina e farmácias. 

As outras receitas compreendem as receitas de atividades bancárias (incluindo taxas de cartões bancários e 
taxas de organização de linhas de crédito tradicionais e renováveis), receitas de desenvolvimento imobiliário, 
taxas de agência de viagens, aluguéis de centros comerciais e taxas de franquia.  

A receita é mensurada pelo valor justo da contraprestação recebida ou a receber em troca de bens ou serviços, 
excluindo impostos sobre vendas e líquidos de quaisquer benefícios concedidos a clientes (devoluções e 
descontos comerciais). 

A receita é reconhecida se: 

- Sobre as vendas de mercadorias, (i) os riscos e benefícios mais significativos inerentes a propriedade dos 
bens forem transferidos para o comprador, (ii) for provável que benefícios econômicos financeiros fluirão 
para o Grupo, (iii) os custos associados e a possível devolução de mercadorias puderem ser estimados 
de maneira confiável, (iv) não haja envolvimento contínuo com os bens vendidos, e (v) o valor da receita 
possa ser mensurado de maneira confiável. A constituição e recomposição do ajuste a valor presente é 
registrada na rubrica de contas a receber e tem a contrapartida a rubrica de receita operacional líquida. 
A receita é mensurada líquida de devoluções e descontos comerciais. 

- Sobre as vendas de serviços, (i) No período em que o serviço é prestado (serviços e comissões: em 
apólices de seguro de garantia estendida, seguro de proteção financeira, seguro de acidentes pessoais, 
como agente de vendas de assistência técnica e operadora de telefonia celular, os pagamentos são 
apresentados em uma base líquida e reconhecidos na declaração da renda quando for provável que os 
benefícios econômicos fluirão para o Grupo, e quando as quantidades podem ser mensuradas de forma 
confiável) (ii) as receitas de soluções financeiras do Banco CSF S.A (taxas de cartão bancário e comissões 
de crédito tradicional e rotativo, entre outras, autorizadas e regulamentadas pelo Banco Central do Brasil 
- BACEN) são reconhecidas ao longo da vigência do contrato (iii) a receita de aluguel é reconhecida pelo 
método linear durante o prazo de vigência do contrato de arrendamento. 

 

 
 
23.1. Vendas Líquidas  
 
  Controladora    Consolidado  
 (em milhões de R$)   2016   2015  2014   2016   2015  2014 
  Receitas brutas de vendas 31.690 26.180 22.246  49.415 43.073 38.354 
  Descontos e devoluções  (114) (110) (113)  (318) (356) (416) 
  Impostos sobre vendas  (2.832) (2.287) (1.971)  (4.140) (3.500) (3.126) 

  Receitas líquidas 28.744 23.783 20.162  44.957 39.217 34.812 
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23.2. Outras receitas 
 

 Controladora    Consolidado 
(em milhões de R$)  2016 2015 2014  2016 2015 2014 
Receitas brutas de transações financeiras - - -  2.315 2.113 1.614 
Impostos e deduções  - - -  (148) (136) (60) 
Receitas de transações financeiras  - - -  2.167 1.977 1.554 
Serviços e comissões brutos 49 40 61  241 207 337 
Receitas brutas de alugueis  9 8 8  227 191 67 
Impostos sobre vendas  (3) (3) (2)  (58) (54) (19) 

Outras receitas   
55 

 
45 67  2.577 2.321 1.939 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

NOTA 24:  CUSTO DAS MERCADORIAS VENDIDAS, SERVIÇOS PRESTADOS E OPERAÇÕES 
FINANCEIRAS 
 
 
Políticas contábeis 

O custo das mercadorias vendidas compreende o custo das aquisições líquido dos descontos comerciais 
recebidos de fornecedores, variações nos estoques e custos de logística e outros custos (principalmente custos 
dos serviços prestados pela nossa Companhia de Soluções financeiras. Os descontos comerciais de 
fornecedores são mensurados com base nos acordos negociados com os mesmos. 
 
O Grupo reconhece descontos comerciais somente quando há evidência de acordos com fornecedores, o valor 
pode ser confialmente mensurado e sua realização é provável. Com base no histórico dos descontos comerciais 
sobre as compras, o Grupo estima o montante registrado como redutor do custo dos estoques. 
 
O custo das vendas inclui o custo das operações de logística administradas ou terceirizadas pela Companhia, 
compreendendo os custos de armazenamento, manuseio e frete incorridos até a disponibilização da mercadoria 
para venda. Os custos de transporte estão incluídos nos custos de aquisição. 
 
O custo dos serviços prestados compreende os gastos de pessoal e a depreciação de ativos relacionados às 
prestações de serviços. 
 
O custo das operações financeiras compreende as provisões de perdas com créditos de liquidação duvidosa e 
perdas operacionais. 

 
 
  Controladora    Consolidado  
 (em milhões de R$)  2016 2015 2014  2016 2015 2014 
 Custo das  mercadorias     
 vendidas (24.781) (20.540) (17.443)  (37.588) (32.709) (28.904) 
 Depreciação  (3) (3) (2)  (15) (14) (9) 
 Outros custos  (13) (4) (31)  (430) (410) (372) 

Custo das mercadorias 
vendidas, serviços prestados 
e operações financeiras (24.797) (20.547)  (17.476)  (38.033) (33.133) (29.285) 
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NOTA 25: DESPESAS COM VENDAS, GERAIS E ADMINISTRATIVAS E DEPRECIAÇÃO E 
AMORTIZAÇÃO  
 
  Controladora     Consolidado  
 (em milhões de R$)   2016   2015  2014   2016   2015  2014 
 Despesas com vendas, gerais e 
administrativas  (2.337) (1.929) (1.566)  (6.134) (5.550) (5.117) 
 Depreciação e amortização  (219) (184) (143)  (574) (524) (409) 

Despesas com vendas, gerais e 
administrativas e depreciação e 
amortização  (2.556) (2.113)  (1.709)  (6.708) (6.074) (5.526) 

 
 
Despesas com vendas, gerais e administrativas 

As despesas com vendas, gerais e administrativas são as seguintes: 
 
 
  Controladora    Consolidado  
(em milhões de R$)   2016   2015  2014   2016   2015  2014 
Despesa com benefícios a empregados  (1.337) (1.085) (951)  (3.079) (2.749) (2.464) 
Aluguéis  (65) (52) (45)  (225) (186) (94) 
Serviços de terceiros (264) (228) (189)  (1.122) (1.052) (1.016) 

Custos de manutenção e reparação  (88) (72) (63)  (320) (310) (279) 

Energia, água e gás (245) (217) (136)  (520) (479) (339) 
Comissão de cartão de crédito  (50) (40) (32)  (187) (206) (133) 
Outras despesas (288) (235) (150)  (681) (568) (792) 

Despesas com vendas, gerais e 
administrativas (2.337) (1.929) (1.566)  (6.134) (5.550) (5.117) 

 
Depreciação e amortização 
 
Incluindo a depreciação da área de logística reconhecida no custo de vendas, as despesas e custos 
totais de depreciação e amortização reconhecidas na demonstração de resultado individual e 
consolidada foram os seguintes: 
 
  Controladora    Consolidado  
(em milhões de R$)   2016   2015  2014   2016   2015  2014 
Imobilizado  (216) (181) (140)  (511) (465) (353) 
Intangível  (3) (3) (3)  (60) (56) (53) 
Propriedade de investimento  - - -  (3) (3) (3) 
        
Depreciação e amortização do 
imobilizado, intangíveis e 
propriedades para investimento  (219) (184) (143)  (574) (524) (409) 

Depreciação da área logística  
               

(3)    
               

(3)    
               

(2)     (15) (14) (9) 

Depreciação e amortização  (222) (187) (145)  (589) (538) (418) 
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NOTA 26: OUTRAS RECEITAS (DESPESAS) 
 
 
Políticas contábeis 

Outras receitas (despesas) são apresentadas em linha separada da demonstração de resultados. As outras 
receitas (despesas) são itens que não puderam ser classificados por função em outra linha da demonstração 
de resultado e podem incluir itens cujo número de ocorrência seja limitado, claramente identificáveis, não 
usuais e que têm impacto material nos resultados da controladora e do consolidado. 
 

 
  Controladora    Consolidado  
 (em milhões de R$)   2016   2015  2014   2016   2015  2014 
Ganhos (perdas) líquidos na baixa e 
alienação de ativos  (2) (2) (2)  (47) (46) (62) 
Custos de reestruturação  (23) (13) -  (81) (55) (4) 
Receitas e despesas relativas a 
demandas judiciais - - (20)  

 
(9) 

 
(81) 

 
(93) 

Créditos tributários recuperados 
(ICMS) relativos a exercícios 
anteriores  - 6 -  - 134 - 

Outras receitas e (despesas) 
             

(25)    
             

(9)       (22)     (137) (48) (159) 
  Outras receitas - 6 -  12 166 40 
  Outras despesas (25) (15) (22)  (149) (214) (199) 
        

 
NOTA 27: RESULTADO FINANCEIRO 
 
Este item é representado da seguinte forma: 
 
  Controladora     Consolidado  
(em milhões de R$)   2016   2015  2014   2016   2015  2014 
Receitas financeiras           
Receitas sobre aplicações financeiras 69 52 34  82 68 44 
Juros e descontos obtidos  12 12 19  12 12 19 
Atualização monetária sobre depósitos   
judiciais  16 18 -  142 113 157 

Variação cambial sobre 
financiamentos e importações 698 - 47  898 - - 
Ganhos com instrumentos financeiros 
derivativos relativos a variação 
cambial - 1.026 -  - 1.306 - 

Outras receitas financeiras  11 3 2  26 34 - 

 
Receitas financeiras   

 
806 

 
1.111 

 
102  1.160 1.533 

 
220 

        
Despesas financeiras         
Juros sobre financiamentos  (71) (65) (164)  (95) (116) (239) 
Juros sobre instrumentos financeiros 
derivativos  (440) (320) (7)  (548) (417) (139) 
Comissão de carta de fiança  - - -  (49) (40) (44) 
Encargos sobre operações financeiras  - - -  (128) (124) (89) 
Atualização monetária sobre 
contingências  (8) (11) (3)  (143) (238) (152) 
Variação cambial sobre 
financiamentos e importações  - (1.007) (44)  - (1.281) (24) 
Perda com instrumentos financeiros 
derivativos relativas a varição cambial (710) - -  (926) - - 
Imposto sobre transações financeiras 
(IOF)  (6) (2) (2)  (10) (5) (3) 
Outras despesas financeiras  (7) (8) (14)  (42) (15) (28) 

Despesas financeiras  (1.242) (1.413) (234)  (1.941) (2.236) (718) 
         
Receitas (despesas) financeiras  (436) (302) (132)  (781) (703) (498) 
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O Grupo tem empréstimos denominados em moeda estrangeira que estão protegidos contra os 
impactos das variações cambiais através de instrumentos financeiros derivativos (contratos a termo 
ou NDFs em Euros e Dólares americanos) com vencimentos geralmente de 6 meses celebrados com 
instituições financeiras. 
 
O Grupo apresenta abaixo os efeitos cambiais líquidos, os quais são compostos por ganhos e perdas 
cambiais que são compensados por ganhos e perdas com instrumentos financeiros derivativos. O 
objetivo da divulgação abaixo é demonstrar os efeitos líquidos no resultado do exercício após 
considerarmos a nossa estrutura de hedge. A nossa estratégia de hedge está divulgada na Nota 
Explicativa 28.2. 
 

  Controladora     Consolidado  
(em milhões de R$)   2016   2015  2014   2016   2015  2014 
Variação cambial sobre financiamentos 
e importações  698 - 47  898 - - 

Ganhos com instrumentos financeiros 
derivativos relativos a variação cambial 

- 1.026 -  - 1.306 - 

Variação cambial sobre financiamentos 
e importações  

- (1.007) (44)  - (1.281) (24) 

Perda com instrumentos financeiros 
derivativos relativos a variação cambial 

(710) - -  (926) - - 

Impacto líquido (12) 19 3  (28) 25 (24) 
 
 
NOTA 28: INSTRUMENTOS FINANCEIROS 

 
 
Políticas contábeis 

Ativos financeiros não derivativos 

De acordo com O CPC 38 (IAS 39) - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuração, os principais 
ativos financeiros são classificados, conforme as categorias apresentadas abaixo: 
 
- ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado; 
- empréstimos e recebíveis; 
- investimentos mantidos até o vencimento; 
- ativos financeiros disponíveis para venda. 
 
Sua classificação determina seu tratamento contábil. São classificados pelo Grupo no reconhecimento inicial, 
com base no tipo de ativo e na finalidade para a qual foram adquiridos. As compras e vendas de ativos 
financeiros são reconhecidas na data de negociação, definida como a data em que o Grupo se compromete a 
comprar ou vender o ativo. 
 

(i) Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado 
 

Trata-se de ativos financeiros mantidos para negociação, ou seja, ativos adquiridos principalmente com a 
finalidade de vendê-los no curto prazo, ou ativos financeiros designados no início ao valor justo por meio do 
resultado. 

 

São mensurados ao valor justo com as variações no valor justo reconhecidas na demonstração do resultado, 
na rubrica de receitas ou despesas financeiras. 
 
Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado incluem caixa e equivalentes de caixa. 

 
(ii) Empréstimos e recebíveis 

 
Empréstimos e recebíveis são ativos financeiros não derivativos com pagamentos fixos ou determináveis que 
não são cotados em um mercado ativo e que não atendem aos critérios de classificação como mantidos para 
negociação ou disponíveis para venda. 
 
Eles são inicialmente reconhecidos pelo valor justo e são subsequentemente mensurados ao custo amortizado 
pelo método de juros efetivos. Para contas a receber de curto prazo sem taxa de juro especificada, o valor 
justo é considerado igual ao valor da fatura original. 
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Esses ativos são testados quanto à perda por redução ao valor recuperável quando há uma indicação de que 
seu valor recuperável pode ser menor que seu valor contábil. Se for o caso, é registrada uma perda por 
impairment. 

 

Esta categoria inclui as Contas a receber, outros empréstimos e contas a receber (registradas em "Outros 
ativos financeiros") e o crédito ao consumo concedido pelas empresas de soluções financeiras. 
 

(iii) Investimentos mantidos até o vencimento 
 
Os investimentos mantidos até o vencimento são ativos financeiros não derivativos que não sejam empréstimos 
e contas a receber com pagamentos fixos ou determináveis e um prazo de vencimento fixo que o Grupo tem a 
intenção e a capacidade de manter até o vencimento. Eles são inicialmente reconhecidos pelo valor justo e são 
subsequentemente mensurados ao custo amortizado pelo método de juros efetivos. 

 

O Grupo não detinha nenhum ativo classificado como mantido até o vencimento em 31 de dezembro de 2016, 
2015 e 2014. 
 

(iv) Ativos financeiros disponíveis para venda 
 

Ativos financeiros disponíveis para venda são ativos financeiros que não atendem aos critérios de classificação 
em nenhuma das outras três categorias. Consistem principalmente em títulos e valores mobiliários. Os ativos 
financeiros disponíveis para venda são mensurados pelo valor justo, sendo as variações no valor justo 
reconhecidas em "Outros resultados abrangentes", na rubrica "Alterações no valor justo dos ativos financeiros 
disponíveis para venda". Quando os ativos são vendidos, os ganhos e perdas acumulados no patrimônio líquido 
são reclassificados para a demonstração de resultado. 

 

No entanto, em caso de queda prolongada ou significativa do valor de um instrumento de capital próprio ou de 
uma diminuição dos fluxos de caixa estimados de um instrumento de dívida, uma perda por impairment é 
reconhecida na demonstração de resultados. Se em um período subsequente, o impairment diminuir, a perda 
por impairment anteriormente reconhecida é liberada da seguinte forma: 

- para instrumentos de capital próprio (ações e outros): através de "Outros resultados abrangentes"; 

- para instrumentos de dívida (obrigações, notas e outros): sempre que se verifique um aumento nos 
fluxos de caixa futuros estimados através de resultados por um montante que não exceda a perda por 
impairment previamente reconhecida. 

 
O valor justo dos títulos e valores mobiliários foi determinado com base nas informações fornecidas pela 
ANBIMA (Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e Capitais).  
 

Ativos financeiros não derivativos mantidos pelo Grupo 

Os principais ativos financeiros não derivativos mantidos pelo Grupo são os seguintes: 

- contas a receber (Nota 6); 

- crédito ao consumidor concedido pela nossa empresa de soluções financeiras (Nota 7); 

- outras contas a receber (Nota 10). 
 
Passivos financeiros não derivativos 

Os passivos financeiros não derivativos são inicialmente reconhecidos pelo valor justo mais os custos de 
transação e os prêmios diretamente atribuíveis à sua emissão. São posteriormente mensurados ao custo 
amortizado. 
 
Passivos financeiros não derivativos mantidos pelo Grupo 

Os principais passivos financeiros não derivativos mantidos pelo Grupo são os seguintes: 

- Empréstimos: Os "Empréstimos a Longo Prazo" e os "Empréstimos de Curto Prazo" incluem obrigações e 
títulos  emitidos pelo Grupo, passivos de locação financeira, outros empréstimos bancários descobertos 
e passivos financeiros relacionados com créditos securitizados para os quais o risco de crédito é mantido 
pelo Grupo (Nota 28.3); 

- fornecedores (Nota 17); 

- operações com cartão de crédito (Nota 7.2); 

- outras contas a pagar: as outras contas a pagar classificadas no passivo circulante correspondem a todas 
as outras contas a pagar operacionais (principalmente despesas de benefícios de pessoal acumuladas e 
valores devidos a fornecedores de ativos não circulantes) e diversas responsabilidades. 
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Instrumentos financeiros derivativos  

O Grupo detém instrumentos derivativos, tais como contratos a prazo e swaps para cobertura da exposição ao 
risco de variação cambial sobre a importação de mercadorias. Estes instrumentos não são classificados como 
contabilidade de hedge. 
 
O Grupo utiliza operações a termo de moeda (NDFs) para fixar as taxas no seu fluxo de caixa de empréstimos 
em moeda estrangeira, os quais foram designados para contabilidade de hedge. O Grupo designa formalmente 
e documenta uma relação de hedge para a qual deseja aplicar a contabilidade de hedge, bem como o seu 
objetivo e estratégia de gestão de risco estabelecidos para contratar a cobertura. A documentação inclui a 
identificação do instrumento de cobertura, o item ou operação coberto, a natureza do risco a ser coberto e os 
meios pelos quais o Grupo avaliará a eficácia de quaisquer alterações no valor justo no instrumento de 
cobertura na neutralização de qualquer variações no valor justo do item coberto ou fluxo de caixa atribuível ao 
risco a ser coberto. Espera-se que esses hedges sejam altamente eficazes para neutralizar a volatilidade 
cambial e sejam avaliados continuamente para determinar se elas realmente são altamente efetivas em todos 
os períodos das demonstrações financeiras às quais foram designadas. 
 

Os derivativos são inicialmente reconhecidos pelo valor justo. São subsequentemente mensurados pelo valor 
justo, com os ganhos e as perdas não realizados resultantes registrados conforme explicado abaixo. 
 

(i) Derivativos designados como instrumentos de hedge 
 

A contabilidade de hedge é aplicada se, e somente se, as seguintes condições forem atendidas: 

- no início do hedge, existe designação formal e documentação da relação de cobertura; 

- a eficácia da cobertura é demonstrada no início. 

 
Os derivativos utilizados pelo Grupo podem ser designados como hedges de fluxo de caixa. 
 
Hedge de fluxo de caixa 

Para os instrumentos designados como hedge de fluxo de caixa, a parcela da variação do valor justo 
determinada como hedge efetivo é reconhecida diretamente em "Outros resultados abrangentes" e acumulada 
no patrimônio líquido até que a transação coberta afete o lucro. A parcela ineficaz da variação no valor justo é 
reconhecida na demonstração do resultado, na rubrica "Receitas e despesas financeiras". 
 
O Grupo utiliza termos de moeda (NDFs) para fixar taxas para a gestão do seu fluxo de caixa em empréstimos 
em moeda estrangeira e designou esses instrumentos para contabilização de hedge. 
 

(ii) Outros instrumentos derivativos 
Outros instrumentos derivativos são mensurados pelo valor justo, sendo as variações no valor justo 
reconhecidas no resultado. O Grupo detém instrumentos derivativos, tais como contratos a prazo e swaps para 
cobertura da exposição ao risco de variação cambial sobre a importação de bens. Estes instrumentos não são 
classificados para contabilidade de hedge. 
 

Metodologia de cálculo de valor justo  

Para a mensuração do valor justo de instrumentos financeiros derivativos (NDFs), o método de fluxo de caixa 
descontado foi aplicado com base nas informações obtidas da Bloomberg. O Grupo avaliou a possibilidade de 
utilização das taxas da BM&F Bovespa; entretanto, considerando os vencimentos das operações em aberto na 
data do cenário econômico atual, a informação da BM&F Bovespa apresentou uma volatilidade que não refletiu 
os fatos, e o Grupo decidiu usar informações da Bloomberg. 
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28.1. Instrumentos financeiros por categoria 
 

  Controladora  
Em 31 de dezembro de 2016  Divisão por categoria  

 
 Ativo  Passivo   

(em milhões de R$) Valor 
contábil 

Valor 
justo por 
meio do 

resultado 

Empréstimos 
e recebíveis 

Disponível 
para 

venda 
 

Valor 
justo por 
meio do 

resultado 

Passivos a 
custo 

amortizado 

Valor 
justo 

Caixa e equivalente de caixa 2.042 2.042 - -  - - 2.042 
Contas a receber         
  Circulante 555 - 555 -  - - 555 
Outras contas a receber         
  Circulante 16 - 16 -  - - 16 
  Não circulante 37 - 37 -  - - 37 
Ativo 2.650 2.042 608 -  - - 2.650 
 Instrumentos financeiros 
derivativos (*) 

        

  Circulante 251 - - -  251 - 251 
Fornecedores 5.444 - - -  - 5.444 5.444 
Empréstimos          
  Circulante 362 - - -  - 362 362 
  Não circulante 2.476 - - -  - 2.476 2.476 
Outras contas a pagar         
  Circulante 85 - - -  - 85 85 
  Não circulante - - - -  - - - 

Passivo 8.618 - - -  251 8.367 8.618 
 
(*) Instrumentos financeiros derivativos designados como hedge de fluxo de caixa. 
 
  Controladora  
Em 31 de dezembro de 2015  Divisão por categoria  

 
 Ativo  Passivo   

(em milhões de R$) Valor 
contábil 

Valor justo 
por meio do 

resultado 

Empréstimos 
e recebíveis 

Disponível 
para 

venda 
 

Valor 
justo por 
meio do 

resultado 

Passivos a 
custo 

amortizado 

Valor 
justo 

Caixa e equivalente de 
caixa 

1.976 1.976 - -  - - 1.976 

 Instrumentos financeiros 
derivativos (*) 

        

  Circulante 329 329 - -  - - 329 
Contas a receber         
  Circulante 418 - 418 -  - - 418 
Outras contas a receber         
  Circulante 17 - 17 -  - - 17 
  Não circulante 43 - 43 -  - - 43 
Ativo 2.783 2.305 478 -  - - 2.783 
 Instrumentos financeiros 
derivativos (*) 

        

Circulante 40 - - -  40 - 40 
Fornecedores 4.594 - - -  - 4.594 4.594 
Empréstimos          
  Circulante 599 - - -  - 599 599 
  Não circulante 3.230 - - -  - 3.230 3.230 
Outras contas a pagar - - - -  - - - 
  Circulante 73 - - -  - 73 73 

Passivo 8.536 - - -  40 8.496 8.536 
 
(*) Instrumentos financeiros derivativos designados como hedge de fluxo de caixa.   
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  Controladora  
Em 31 de dezembro de 2014  Divisão por categoria  

 
 Ativo  Passivo   

(em milhões de 
R$) 

Valor 
contábil 

Valor 
justo por 
meio do 

resultado 

Empréstimos 
e recebíveis 

Disponível 
para 

venda 
 

Valor 
justo por 
meio do 

resultado 

Passivos a 
custo 

amortizado 

Valor 
justo 

Caixa e equivalente de caixa 1.154 1.154 - -  - - 1.154 
 Instrumentos financeiros 
derivativos (*) 

        

  Circulante 19 19 - -  - - 19 
Contas a receber         
  Circulante 367 - 367 -  - - 367 
Outras contas a receber         
  Circulante 98 - 98 -  - - 98 
  Não circulante 63 - 63 -  - - 63 
Ativo 1.701 1.173 528 -  - - 1.701 
 Instrumentos financeiros 
derivativos (*) 

        

  Circulante 46 - - -  46 - 46 
Fornecedores 3.265 - - -  - 3.265 3.265 
Empréstimos          
  Circulante 702 - - -  - 702 702 
  Não circulante 435 - - -  - 435 435 
Outras contas a pagar         
  Circulante 44 - - -  - 44 44 

Passivo 4.492 - - -  46 4.446 4.492 
 
(*) Instrumentos financeiros derivativos designados como hedge de fluxo de caixa.   
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  Consolidado  
Em 31 de dezembro de 2016  Divisão por categoria  

 
 Ativo  Passivo  

(em milhões de R$) Valor 
contábil 

Valor 
justo por 
meio do 

resultado 

Empréstimos 
e recebíveis 

Disponível 
para 

venda 
 

Valor justo 
por meio do 

resultado 

Passivos a 
custo 

amortizado 

Valor 
justo 

Caixa e equivalente de caixa 3.242 3.242 - -  - - 3.242 
Contas a receber - - - -  - -  
  Circulante 901 - 901 -  - - 901 
Crédito ao consumidor concedido pela 
empresa de soluções financeiras - - - -  - -  

  Circulante 4.435 - 4.435 -  - - 4.435 
  Não circulante 128 - 128 -  - - 128 
Outras contas a receber - - - -  - -  
  Circulante 88 - 88 -  - - 88 
  Não circulante 82 - 82 -  - - 82 
Títulos e valores mobiliários  - - - -  - -  
  Não circulante 235  - - 235  - - 235 

Ativo 9.111 3.242 5.634 235  - - 9.111 

 Instrumentos financeiros derivativos 
(*)         

  Circulante 276 - - -  276 - 276 
Fornecedores 8.007 - - -  - 8.007 8.007 
Financiamento do crédito ao 
consumidor         

  Circulante 3.042 - - -  - 3.042 3.042 
  Não circulante 38 - - -  - 38 38 
 Empréstimos          
  Circulante 645 - - -  - 645 764 
  Não circulante 3.394 - - -  - 3.394 3.352 
Dividendos a pagar         
  Circulante 20 - - -  - 20 20 
  Não circulante 85 - - -  - 85 85 
Outras contas a pagar         
  Circulante 293 - - -  - 293 293 
  Não circulante 20  - - -  - 20 20 

Passivo 15.820 - - -  276 15.544 15.897 

 
(*) Instrumentos financeiros derivativos designados como hedge de fluxo de caixa.   

416



 
  Consolidado  
Em 31 de dezembro de 2015  Divisão por categoria  

 
 Ativo  Passivo  

(em milhões de R$) Valor 
contábil 

Valor 
justo por 
meio do 

resultado 

Empréstimos 
e recebíveis 

Disponível 
para 

venda 
 

Valor justo 
por meio do 

resultado 

Passivos a 
custo 

amortizado 

Valor 
justo 

Caixa e equivalente de caixa 2.882 2.882 - -  - - 2.882 
 Instrumentos financeiros derivativos 
(*)     

 
   

  Circulante 441 441 - -  - - 441 
Contas a receber         
  Circulante 716 - 716 -  - - 716 
Crédito ao consumidor concedido pela 
empresa de soluções financeiras     

 
   

  Circulante 4.158 - 4.158 -  - - 4.158 
  Não circulante 104 - 104 -  - - 104 
Outras contas a receber         
  Circulante 91 - 91 -  - - 91 
  Não circulante 60 - 60 -  - - 60 
Títulos e valores mobiliários         
  Não circulante 206 - - 206  - - 206 

Ativo 8.658 3.323 5.129 206   -  - 8.658 

 Instrumentos financeiros derivativos 
(*)     

 
   

  Circulante 40 - - -  40 - 40 
Fornecedores 6.570 - - -  - 6.570 6.570 
Financiamento do crédito ao 
consumidor     

 
   

  Circulante 2.771 - - -  - 2.771 2.771 
  Não circulante 22 - - -  - 22 22 
 Empréstimos          
  Circulante 1.243 - - -  - 1.243 1.210 
  Não circulante 3.565 - - -  - 3.565 3.649 
Outras contas a pagar         
  Circulante 298 - - -  - 298 298 
  Não circulante 7 - - -  - 7 7 

Passivo 14.516 - - -  40 14.476 14.567 
 

(*) Instrumentos financeiros derivativos designados como hedge de fluxo de caixa.   
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  Consolidado  
Em 31 de dezembro de 2014  Divisão por categoria  

  Ativo  Passivo  

(em milhões de R$) Valor 
contábil 

Valor 
justo por 
meio do 

resultado 

Empréstimos 
e recebíveis 

Disponível 
para 

venda 
 

Valor justo 
por meio do 

resultado 

Passivos a 
custo 

amortizado 

Valor 
justo 

Caixa e equivalente de caixa 1.690 1.690 - -  - - 1.690 
 Instrumentos financeiros derivativos 
(*)         

  Circulante 177 177 - -  - - 177 
  Não circulante 86 86 - -  - - 86 
Contas a receber -  - - -  - - - 
  Circulante 564 - 564 -  - - 564 
Crédito ao consumidor concedido pela 
empresa de soluções financeiras         

  Circulante 3.627 - 3.627 -  - - 3.627 
  Não circulante 65 - 65 -  - - 65 
Outras contas a receber         
  Circulante 88 - 88 -  - - 88 
  Não circulante 65 - 65 -  - - 65 
Títulos e valores mobiliários         
  Circulante 162 - - 162  - - 162 
  Não circulante 109 - - 109  - - 109 
Ativo 6.633 1.953 4.409 271  - - 6.633 
 Instrumentos financeiros derivativos 
(*)         

  Circulante 98 - - -  98 - 98 
Fornecedores 5.340 - - -  - 5.340 5.340 
Financiamento do crédito ao 
consumidor         

  Circulante 2.643 - - -  - 2.643 2.643 
  Não circulante 78 - - -  - 78 78 
 Empréstimos          
  Circulante 2.146 - - -  - 2.146 2.405 
  Não circulante 920 - - -  - 920 1.036 
Outras contas a pagar         
  Circulante 182 - - -  - 182 182 
  Não circulante 41 - - -  - 41 41 
Passivo 11.448 - - -  98 11.350 11.823 

 
 
(*) Instrumentos financeiros derivativos designados como hedge de fluxo de caixa.  
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NOTA 31:  NÚMERO DE EMPREGADOS, REMUNERAÇÃO DOS EMPREGADOS E BENEFÍCIOS 
 
 
Políticas contábeis 

Os empregados do grupo recebem benefícios de curto prazo (tais como férias remuneradas, auxílio-doença e 
participação nos lucros do resultado) e benefícios de longo prazo (tais como prêmios de tempo de serviço e 
benefícios pós-emprego complementares).  Os benefícios pós-emprego podem ser pagos em planos de 
contribuição definida ou de benefício definido. 
 
Todos esses benefícios são contabilizados de acordo com o CPC 33 (IAS 19) - Benefícios a Empregados. Os 
benefícios de curto prazo (ou seja, os benefícios que devem ser integralmente liquidados em até doze meses 
após o encerramento do período anual em que os empregados prestam os serviços relacionados) são 
classificados como passivo circulante (em "Outras contas a pagar") e registrados como despesa no exercício em 
que os empregados prestam os serviços relacionados (Nota 25). Os benefícios pós-emprego e outros benefícios 
de longo prazo são mensurados e reconhecidos conforme descrito na Nota 19.1. 

 
 

 
31.1 Plano de pensão e outros benefícios pós-emprego  

 
 
Políticas contábeis 

Os benefícios pós-emprego são benefícios dos empregados que são pagos após a conclusão do emprego. Os 
planos de benefícios pós-emprego do Grupo incluem planos de contribuição definida e planos de benefícios 
definidos. 
 
Planos de contribuição definida 
Os planos de contribuição definida são planos de benefícios pós-emprego nos quais o Grupo paga contribuições 
fixas em uma entidade separada responsável pela gestão administrativa e financeira do plano, bem como pelo 
pagamento de benefícios de tal forma que o Grupo não tem obrigação de pagar outras contribuições se os ativos 
do plano forem insuficientes. 
 
Um passivo por contribuições para planos de previdência privada de contribuição definida é reconhecido como 
despesa com benefícios aos empregados na apuração do resultado para os períodos durante os quais os serviços 
são prestados aos empregados. 
 
As contribuições pagas antecipadamente são reconhecidas como um ativo se puderem ser reembolsados ou se 
os pagamentos futuros puderem ser reduzidos. 
 
Programas de saúde 
O atual plano de benefício definido refere-se à assistência pós-emprego, conforme definido pela obrigação 
prevista na Lei nº 9656/98. 
 
O cálculo da obrigação do plano de benefício definido é realizado anualmente por um atuário qualificado usando 
o método de crédito unitário projetado. 
 

 
31.2 Descrição dos planos de contribuição definida  
 
Nossa controlada CCI e suas controladas mantêm um plano de pensão de contribuição definida para 
seus empregados, administrado pela Carrefourprev Sociedade de Previdência Complementar. As 
despesas dos patrocinadores para 2016 totalizaram R$ 10 milhões (R$ 7 milhões em 31 de dezembro 
de 2015). 
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31.3 Remuneração da administração  
 
O Conselho de Administração (8 membros) não recebeu remuneração. A tabela a seguir mostra a 
remuneração paga pelo Grupo à Diretoria Executiva em 2016, 2015 e 2014. 
 
  Controladora   Consolidado  
(em milhões de R$)  2016 2015 2014 2016 2015 2014 
Compensação do exercício  3 4 3 14 14 11 
Bônus 3 2 1 20 17 13 
Benefício de serviço (acomodação e carro 
da companhia)  

- - - 3 3 2 

Total pago de compensação no ano  6 6 4 37 34 26 
Impostos sobre a folha de pagamento do 
empregador  

2 2 2 7 8 6 

Benefícios de rescisão  - - - - - - 
Número de executivos 4 4 4 10 10 10 

 
31.4 Número de empregados 
 
  Controladora  Consolidado  
 2016 2015 2014 2016 2015 2014 
 Diretores senior 25 24 23 78 74 70 
 Diretores  31 29 28 194 182 173 
 Gerentes  638 583 539 974 876 808 
 Empregados  37.890 33.380 31.497 78.302 74.827 71.843 

 Número médio de empregados do grupo  38.584 34.016 
 

32.087 79.548 
 

75.959 
 

72.894 
 Número de funcionários do grupo no final 
do exercício  36.100 32.338 29.091 77.522 74.392 71.213 
 
 
NOTA 32:  COMPROMISSOS FUTUROS NÃO REGISTRADOS NO BALANÇO 
 
 
Políticas contábeis 

As autorizações dadas e recebidas pelo Grupo que não são reconhecidas no balanço patrimonial correspondem 
a obrigações contratuais cujo desempenho depende da ocorrência de condições ou transações após o 
encerramento do período. Existem dois tipos de compromissos não registrados no balanço, relacionados a (i) 
transações de caixa e (ii) operações de varejo. O Grupo também é parte de contratos de arrendamento que dão 
origem a compromissos futuros, tais como o pagamento de aluguel em unidades de varejo arrendadas pelo 
Grupo (compromissos assumidos) e o recebimento de aluguel em unidades de varejo em shopping centers e 
galerias de propriedade do Grupo arrendadas a terceiros (compromissos recebidos). 
 

 
Controladora  2016 Vencimento 2015 2014 

Compromissos recebidos (em milhões de 
R$) 

  
Dentro 

de 1 
ano 

De 5 a 
5 anos 

Após 5 
anos    

       
Relacionado às operações de caixa 47 - - 47 45 38 
Relacionado às operações, real estate, expansão, 
etc. 

112 39 73 - - - 

Relacionados a arrendamentos mercantis 
operacionais 

622 86 233 303 261 321 

Total 781 125  306  350  306 359 
       
       

Controladora  2016 Vencimento 2015 2014 

Compromissos recebidos (em milhões de 
R$) 

  
Dentro 

de 1 
ano 

De 5 a 
5 anos 

Após 5 
anos    

       
Relacionado às operações de caixa 130 130 - - 130 200 
Relacionado às operações, real estate, expansão, 
etc. 

73 - - 73 96 128 

Total 203 130 - 73 226 328 
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Consolidado  2016 Vencimento 2015 2014 

Compromissos recebidos (em milhões de 
R$) 

  
Dentro 

de 1 
ano 

De 5 a 
5 anos 

Após 5 
anos   

13.964 10.857           -    3.107 11.324 12.475 
Empresas de soluções financeiras 10.857 10.857 - - 9.164 10.716 
Outras companhias 3.107  - 3.107 2.160 1.759 
Relacionado com operações / imobiliário / 
expansão, etc. 

5.929 2.746 3.171 12 3.803 4.676 

Relacionados com locações 1.685 340 745 600 1.214 1.010 
Total 21.578 13.943 3.916 3.719 16.341 18.161 

       
       

Consolidado  2016 Vencimento 2015 2014 

Compromissos recebidos (em milhões de 
R$) 

  
Dentro 

de 1 
ano 

De 5 a 
5 anos 

Após 5 
anos     

553 423           -    130 663 583 
Empresas de soluções financeiras 170 170 - - 170 170 
Outras companhias 383 253 -  130 493 413 
Relacionado às operações, real estate, expansão, 
etc. 

73             -    - 73 96 296 

Relacionados a arrendamentos mercantis 
operacionais 

504 167 329 8 542 587 

Total 1.130 590 329 211 1.301 1.466 
 
Os compromissos não registrados no balanço relacionados com transações de caixa incluem:   

• compromissos de crédito concedidos aos clientes pelo Banco CSF, empresa de soluções 
financeiras no decurso das suas atividades operacionais. O Banco CSF tem a possibilidade de 
rever as linhas de crédito oferecidas aos seus clientes a qualquer momento, portanto a 
classificação como curto prazo. 

• hipotecas e outras garantias prestadas ou recebidas, principalmente no âmbito das atividades 
imobiliárias do Grupo. 

• garantias recebidas de bancos em processos judiciais. 

• linhas de crédito confirmadas ao Grupo mas não utilizadas no final do período.  

Os compromissos não registrados no balanço relacionados com operações incluem: 

• compromissos de compra de energia no âmbito do programa de redução de custos do Grupo. 

• compromisso de compra de combustível em relação ao ponto de venda dos postos de 
combustíveis do Grupo. 

• compromissos diversos decorrentes de contratos comerciais. 

• garantias para pagamento de recebíveis. 

• outros compromissos assumidos ou recebidos. 

Os compromissos não registrados no balanço relacionados a arrendamentos mercantis operacionais: 

 

Em 31 de dezembro de 2016, 138 lojas do segmento Atacadão, 72 lojas de hipermercados e 6 lojas 
de supermercados (de um total de 157 lojas do segmento Atacadão, 102 hipermercados e 40 
supermercados) eram de propriedade do Grupo. 

 

O aluguel de imóveis não pertencentes ao Grupo totalizou R$ 225 milhões em 2016. 

 

Do total de aluguéis mínimos futuros devidos em arrendamentos operacionais e financeiros, 20% são 
devidos dentro de um ano, 44% entre um a cinco anos e 36% além de cinco anos. 

Os pagamentos mínimos futuros de aluguéis operacionais - determinados com base no compromisso 
máximo do Grupo em termos de duração e valor para cada um dos arrendamentos imobiliários em 
vigor ao final do período - totalizaram R$ 1.685 milhões em 31 de dezembro de 2016. 

 

O Grupo também possui diversos shoppings e galerias construídos principalmente nos mesmos locais 
que seus hipermercados e supermercados e alugados a terceiros. As receitas de aluguel destas 
unidades de varejo em 2016 totalizaram R$ 184 milhões. Os aluguéis mínimos futuros a receber dessas 
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unidades de varejo - determinados com base no compromisso máximo dos arrendatários em termos 
de duração e valor para cada um dos arrendamentos em vigor no encerramento do período - 
totalizaram R$ 504 milhões em 31 de dezembro de 2016. 
 
NOTA 33:  COBERTURA DE SEGURO  
 
Em 31 de dezembro de 2016 a cobertura de seguros do Carrefour Grupo Brasil compreendia: 
 

 
(em milhões de R$) 
Cobertura de seguro Controladora  Consolidado 
Riscos operacionais 7.320  17.643 
Perda de lucro 3.363  6.625 
Responsabilidade civil – limite máximo de indenização 21  21 

 
NOTA 34: EVENTOS SUBSEQUENTES 
 
Cartão de crédito Atacadão 
 
Em 17 de janeiro de 2017, a Companhia lançou o Cartão de crédito Atacadão, um serviço financeiro 
oferecido aos clientes do Atacadão em conjunto com o Banco CSF, conforme detalhado na Nota 3.2. 
Nesta primeira etapa, estendendo-se de janeiro a abril de 2017, o Cartão Atacadão será emitido e 
aceito em onze lojas e será implantado em outras lojas gradualmente até novembro de 2017. 
 
Notas Promissórias Comerciais 
 
Em janeiro de 2017, a Companhia emitiu notas promissórias comerciais em duas séries no montante 
de R$ 750 milhões para financiar capital de giro. As notas da primeira série totalizam R$ 360 milhões 
e vencem em 30 de junho de 2017 a taxa de juros é de 104,7% do CDI. A segunda série totaliza R$ 
390 milhões e vence em 28 de dezembro de 2017 a taxa de juros é de 105,2% do CDI. 

 
Plano de opções com base em ações  
 
Em 21 de março de 2017 a Companhia estabeleceu seu primeiro plano de opções de ações, autorizando 
a emissão de opções que resultaria na emissão de até 18.565.411 (após o grupamento de ações passou 
para 9.282.705) ações ordinárias, representando um limite máximo de 0,52% do Capital da 
Companhia. O preço de exercício do primeiro plano foi predeterminado em R$ 5,85 (R$ 11,70 após o 
grupamento) por ação ordinária. Os beneficiários de nosso primeiro plano de opção de compra de ações 
são os diretores estatutários e alguns outros executivos do Grupo, conforme será determinado pelo 
Conselho de Administração.  
 
Destinação do lucro líquido do exercício 
 
Em 28 de abril de 2017, a Companhia submeteu à aprovação da Assembleia Geral Ordinária a 
destinação do montante excedente do lucro líquido menos a reserva legal e os dividendos mínimos 
obrigatórios (R$ 1.114 milhões) para a reserva de retenção de lucros (sendo 50% para reserva de 
investimentos e 50% para capital de giro), conforme do artigo 199 da Lei nº 6.404/76. 
 
Grupamento das ações  

 
Em Assembleia Geral Extraordinária realizada em 19 de maio de 2017, os acionistas da Companhia 
aprovaram o grupamento das ações na proporção de uma ação para cada duas ações  atualmente 
existente. Como resultado do grupamento de ações as demonstrações financeiras foram revisadas para 
refletir a quantidade de ações e as informações por ações como se os efeitos deste grupamento de 
ações tivessem ocorrido para todos os períodos comparativos. Como resultado do grupamento, o 
número total de ações da Companhia foi reduzido de 3.550.153.178 para 1.775.076.589. 
 

* 
*         * 
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ATACADÃO S.A. 
CNPJ/MF nº 75.315.333/0001-09 

NIRE 35.300.043.154 
 

Relatório Anual Resumido do Comitê de Auditoria  
 
Introdução 
 
O Comitê de Auditoria do ATACADÃO S.A. (“Companhia”), deve, dentre outras atribuições, 
revisar e fornecer aconselhamentos e opiniões ao Conselho de Administração sobre: (i) as 
demonstrações financeiras consolidadas da Companhia; (ii) contratação dos auditores 
independentes; (iii) o monitoramento dos procedimentos de controles internos da 
Companhia e de suas subsidiárias; (iv) a escolha das políticas e princípios contábeis da 
Companhia e de suas subsidiárias; (v) o monitoramento dos procedimentos de 
gerenciamento e avaliação de riscos internos da Companhia e de suas subsidiárias. O Comitê 
de Auditoria é composto de quatro membros, todos conselheiros. 
 
Atividades 
 
O Comitê reuniu-se 04 (quatro) vezes ordinariamente, no ano de 2016, além de 1 (uma) 
reunião ordinária em 2017 para revisão das demonstrações financeiras consolidadas da 
Companhia. Em cada reunião ordinária do Conselho de Administração um relato das 
atividades do Comitê foi apresentado pelo Presidente do Comitê e discutido com os 
conselheiros.  
 
Parecer do Comitê de Auditoria 
 
Os membros do Comitê de Auditoria da Companhia examinaram e analisaram as 
demonstrações financeiras da Companhia, referentes aos exercícios encerrados em 31 de 
dezembro de 2016, 2015 e 2014 e, considerando as informações prestadas pela Diretoria 
da Companhia e no relatório da KPMG Auditores Independentes, recomendaram sua 
aprovação pelo Conselho de Administração. 
 
São Paulo, 19 de maio de 2017. 
 
Jacques Dominique Ehrmann 
Presidente do Comitê de Auditoria 
 
Pierre Jean Jérôme Sivignon 
Membro do Comitê de Auditoria 
 
Franck Emile Tassan 
Membro do Comitê de Auditoria 
 
Eduardo Pongrácz Rossi 
Membro do Comitê de Auditoria 
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Declaração dos Diretores acerca das Demonstrações Financeiras e do Relatório 

dos Auditores Independentes 
 
  
Em cumprimento ao artigo 25 da Instrução CVM nº 480/09, os abaixo assinados, Diretores 
do ATACADÃO S.A., sociedade anônima, com sede na Cidade de São Paulo, Estado de São 
Paulo, na Avenida Morvan Dias de Figueiredo, nº 6.169, Vila Maria, CEP 02170-901, inscrita 
no CNPJ/MF sob nº 75.315.333/0001-09, com seu estatuto social arquivado na Junta 
Comercial do Estado de São Paulo sob o NIRE 35.300.043.154 (“Companhia”),  
 
declaram que: 
 
(i) reviram, discutiram e concordam com as demonstrações contábeis individuais e 
consolidadas da Companhia, referentes ao exercício encerrado em 31 de dezembro de 2016, 
2015 e 2014; e 
 
(ii) reviram, discutiram e concordam com as opiniões expressas no parecer dos auditores 
independentes sobre as demonstrações contábeis individuais e consolidadas da Companhia 
relativas aos exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2016, 2015 e 2014.  
 
São Paulo, 22 de maio de 2017. 
 
 
 
Charles André Pierre Desmartis  
Diretor Presidente – Grupo Carrefour Brasil  
 
 
José Roberto Meister Müssnich 
Diretor Presidente – Atacadão 
 
 
Sebastien Durchon 
Diretor Vice-Presidente de Finanças – Grupo Carrefour Brasil e Diretor de Relações com 
Investidores  
 
 
Marco Aparecido de Oliveira 
Diretor Vice-Presidente de Finanças – Atacadão 
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Charles André Pierre Desmartis, francês, solteiro, administrador de empresas, portador da Cédula

de Identidade para Estrangeiros RNE n° G021358-Y, inscrito no CPF/MF sob n° 236.760.368-00,

residente e domiciliado na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, com endereço comercial na
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— Grupo Carrefour Brasil do Atacadão S.A., sociedade anõnima, com sede na Cidade de São Paulo,

Estado de São Paulo, na Avenida Morvan Dias de Figueiredo, no 6.169. Vila Maria, CEP 02170-901,

inscrita no CNPJ/MF sob n° 75.315.333/0001-09, com seu estatuto social arquivado na Junta

Comercial do Estado de São Paulo sob o NIRE 35.300.043.154 (Comoanhia”), declara que: (i) reviu

o formulário de referência; (ii) todas as informações contidas no formulário atendem ao disposto na

Instrução CVM n°480, em especial aos arts. 14 a 19; e (Hi) o conjunto de informações nele contido é

um retrato verdadeiro, preciso e completo da situação econômico-financeira da Companhia e dos

riscos inerentes às suas atividades e dos valores mobiliários por ela emitidos.

Pierre Desmartis

Diretor-Presidente — Grupo Carrefour Brasil
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Sébastien Durchon, francês, casado, administrador de empresas, portador da Cédula de Identidade
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domiciliado na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, com endereço comercial na Rua George

Eastman, n° 213, Vila Tramontano, CEP 05690-000, na qualidade de Diretor Vice-Presidente de

Finanças — Grupo Carrefour Brasil e Diretor de Relações com Investidores do Atacadão S.A.,

sociedade anõnima, com sede na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Avenida Morvan
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as informações contidas no formulário atendem ao disposto na Instrução CVM n° 480, em especial

aos arts. 14 a 19; e (Di) o conjunto de informações nele contido é um retrato verdadeiro, preciso e
completo da situação econõmico-financeira da Companhia e dos riscos inerentes ás suas atividades e
dos valores mobiliários por ela emitidos.

/ C
Durchon

Diretor Vice-Presidente de Finanças — Grupo Carrefour Brasil e Diretor de Relações com Investidores
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2.3 - Outras informações relevantes

 

JUR_SP - 27074039v6 514004.408117  

O responsável técnico pelos serviços de auditoria para o período entre 16 de agosto de 2010 e 31 de dezembro de 2011 
não foi indicado neste formulário de referência, uma vez que as informações exigidas pelos itens 2.1/2.2 acima referem-se 
aos 3 últimos exercícios sociais, bem como ao exercício social corrente, não obstante os serviços prestados pela KPMG 
Auditores Independentes tenham sido efetivamente iniciados em 16 de agosto de 2010. 
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3.2 - Medições não contábeis

 
a. o valor das medições não contábeis 
 

A tabela abaixo apresenta os valores de EBITDA, EBITDA Ajustado, Margem EBITDA Ajustado por segmento, EBITDA, 
EBITDA Ajustado, Margem EBITDA Ajustado, Fluxo de Caixa Livre e Dívida Financeira Líquida para os exercícios findos 
em 31 de dezembro de 2016, 2015 e 2014 e para os períodos de três meses findos em 31 de março de 2017 e 2016. 
 

 

Período de três meses findo em 31 
de março de Exercício findo em 31 de dezembro de 

(em milhões de R$, exceto percentual) 2017 2016 2016 2015 2014 

Segmento de Varejo           

EBITDA 164 143 942 764 418 

EBITDA Ajustado 176 161 1.053 803 552 

Margem EBITDA Ajustado 4,4% 4,1% 6,5% 5,2% 3,8% 

Segmento Atacadão           

EBITDA 410 367 1.701 1.381 1.167 

EBITDA Ajustado 401 368 1.728 1.390 1.192 

Margem EBITDA Ajustado 5,6% 5,6% 6,0% 5,8% 5,9% 

Segmento de Soluções Financeiras            

EBITDA 161 172 693 743 634 

EBITDA Ajustado 175 172 692 743 634 

Margem EBITDA Ajustado n/a n/a n/a n/a n/a 

Consolidado           

EBITDA 712 663 3.244 2.819 2.199 

EBITDA Ajustado 729 683 3.381 2.867 2.358 

Margem EBITDA Ajustado 6,5% 6,5% 7,5% 7,3% 6,8% 

      
Fluxo de Caixa Livre  -2.818 -2.019 1.052 288 -638 

      
Dívida Financeira Líquida 3.866 n.a 838 1.319 940 

 
 
EBITDA, EBITDA Ajustado e Margem EBITDA Ajustado 

 
EBITDA / LAJIDA: o EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) ou LAJIDA ("Lucro Antes 
de Juros, Impostos, Depreciações e Amortizações") é uma medida financeira não-contábil elaborada pela Companhia em 
consonância com a Instrução CVM nº 527, de 4 de outubro de 2012 ("Instrução CVM nº 527"), conciliada com nossas 
demonstrações financeiras auditadas para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2016, 2015 e 2014, bem como 
para nossas informações financeiras trimestrais não auditadas para os períodos de três meses findos em 31 de março de 
2017 e 2016 e consiste no “Lucro líquido do exercício” (ou período) ajustado pelo “Resultado financeiro líquido”, pelo 
“Imposto de renda e contribuição social” e pela despesas de “Depreciação e amortização”. Com base na demonstração do 
resultado, o EBITDA também corresponde ao “Lucro antes das (despesas) receitas financeiras líquidas e impostos” menos 
a “Depreciação e amortização”. 
 
EBITDA/LAJIDA Ajustado: calculamos o EBITDA Ajustado por meio do EBITDA acrescido ou reduzido de itens que no 
nosso entendimento possuem número de ocorrências limitado, claramente identificáveis, não usuais e que têm impacto 
material em nossos resultados. Nós acreditamos que os ajustes complementares aplicados na apresentação do EBITDA 
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3.2 - Medições não contábeis

Ajustado são apropriados para fornecer informações adicionais aos investidores que não são decorrentes de nossas 
operações principais. O EBITDA Ajustado (LAJIDA Ajustado) é definido como o EBITDA (LAJIDA) ajusto da linha “Outras 
receitas (despesas)” da demonstração do resultado. 
 
Também calculamos a “Margem EBITDA Ajustado” como o EBITDA Ajustado dividido pelas vendas líquidas do respectivo 
exercício ou período, expressa em percentual. 
 
O EBITDA, EBITDA Ajustado e a Margem EBITDA Ajustado não são medidas de desempenho financeiro de acordo com 
as práticas contábeis adotadas no Brasil ou IFRS e não devem ser considerados como alternativas ao lucro líquido ou 
como medidas de desempenho operacional, fluxo de caixa operacional ou liquidez. O EBITDA, EBITDA Ajustado e a 
Margem EBITDA Ajustado não possuem um significado padrão, e nossas definições podem não ser comparáveis com 
títulos semelhantes utilizados por outras companhias.  
 
Fluxo de Caixa Livre 

 

‘Fluxo de Caixa Livre’ é uma medição não contábil. Definimos “Fluxo de Caixa Livre” como caixa gerado por nossas 
atividades operacionais1, menos os juros recebidos em investimentos de curto prazo, mais (ou menos) com o impacto de 
ganhos (perdas) de variação cambial,menos o caixa utilizado em adições ao ativo imobilizado e intangíveis, menos o caixa 
gerado por alienação de ativos não relacionados com o nosso negócio, mais o caixa aplicado em depósitos judiciais e 
ganhos não realizados em títulos e valores mobiliários. O Fluxo de Caixa Livre não é uma medida de desempenho 
financeiro de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil ou IFRS. O Fluxo de Caixa Livre não tem significado 
padronizado, não deve ser considerado como ume medida contável de liquidez, e nossa definição de Fluxo de Caixa Livre 
pode não ser comparável com aquelas utilizadas por outras companhias. 
 
Entendemos que o Fluxo de Caixa Livre pode ser considerado como complemento do lucro líquido como uma medida de 
nosso desempenho e caixa líquido gerado pelas nossas atividades operacionais como uma medida de nossa liquidez. 
 
Dívida Financeira Líquida 

 
Definimos “Dívida Financeira Líquida” como ““Empréstimos e financiamentos” circulantes e não circulantes acrescidos dos 
“Instrumentos financeiros derivativos” passivos circulantes e não circulantes menos “Caixa e equivalente de caixa”, 
“Títulos e valores mobiliários” e “Instrumentos financeiros derivativos ativos circulantes e não circulantes.  
 
A Dívida Financeira Líquida não é uma medida de desempenho financeiro segundo as práticas contábeis adotadas no 
Brasil ou IFRS. A Dívida Financeira Líquida não tem significado padronizado e nossa definição de Dívida Financeira 
Líquida pode não ser comparável com aquelas usadas por outras empresas 
 
Também calculamos os seguintes índices: 
 
 Índice de ‘Dívida Financeira Líquida / Patrimônio líquido’ de acordo com o seguinte cálculo: Dívida Financeira 

Líquida dividida pelo “patrimônio líquido”, expresso em percentual. 
 Índice de ‘Dívida Financeira Líquida / EBITDA Ajustado LTM’ (last twelve months ou "LTM", pela sigla em inglês) de 

acordo com o seguinte cálculo: “Dívida Financeira Líquida” dividida pelo “EBITDA Ajustado LTM”, que corresponde ao 

“EBITDA Ajustado” dos últimos doze meses, expresso em percentual. 
 

 
b. conciliações entre os valores divulgados e os valores das demonstrações financeiras auditadas 
 
EBITDA, EBITDA Ajustado e Margem EBITDA Ajustado 

                                       

1 O caixa gerado por nossas atividades operacionais já exclui os juros pagos nos empréstimos 
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A reconciliação do lucro líquido para o EBITDA, EBITDA Ajustado e Margem EBITDA Ajustado da Companhia para os 
exercícios findos em 31 de dezembro de 2016, 2015 e 2014 e para os períodos de três meses findos em 31 de março de 
2017 e 2016 está demonstrado na tabela abaixo: 
 

 

Período de três meses findo em 31 
de março de 

Exercício findo em 31 de dezembro de 

(em milhões de R$, exceto percentuais) 2017 2016 2016 2015 2014 

Lucro líquido 199 182 1.363 985 737 

   (+) Imposto de renda e contribuição social corrente e diferido 135 158 511 593 546 

   (+) Despesas financeiras, líquidas 211 171 781 703 498 

   (+) Depreciação e amortização 168 152 589 538 418 

(=) EBITDA  712 663 3.244 2.819 2.199 

   (+/-) Outras receitas (despesas) (*) 17 20 137 48 159 

(=) EBITDA Ajustado (a) 729 683 3.381 2.867 2.358 

Vendas líquidas (b) 11.227 10.472 44.957 39.217 34.812 

Margem EBITDA Ajustado = (b) / (a) 6,5% 6,5% 7,5% 7,3% 6,8% 

 
(*) As outras receitas (despesas) são itens que não puderam ser classificados por função em outra linha da demonstração de resultado e podem incluir itens cujo número de 

ocorrência seja limitado, claramente identificável, não usual e que têm impacto material nos resultados da controladora e do consolidado. As outras despesas totalizaram R$17 

milhões no período de 3 meses findo em 31 de março de 2017, composto por R$19 milhões de custos de reestruturação, R$1 milhão de ganhos na baixa e alienação de ativos 

e R$1 milhão de receitas relativas a demandas judiciais. As outras despesas totalizaram R$20 milhões no período de 3 meses findo em 31 de março de 2016, composto por 

R$11 milhões de custos de reestruturação, R$29 milhões de perdas na baixa e alienação de ativos e R$20 milhões de receitas relativas ao reconhecimento de créditos de 

ICMS relativos a exercícios anteriores. As outras despesas totalizaram R$137 milhões no exercício findo em 31 de dezembro de 2016, composto por R$81 milhões de custos 

de reestruturação, R$47 milhões de perdas na baixa e alienação de ativos e R$9 milhões de despesas relativas a demandas judiciais. As outras despesas totalizaram R$48 

milhões no exercício findo em 31 de dezembro de 2015, composto por R$55 milhões de custos de reestruturação, R$46 milhões de perdas na baixa e alienação de ativos, 

R$81 milhões de despesas relativas a demandas judiciais e R$134 de receitas relativas ao reconhecimento de créditos de ICMS relativos a exercícios anteriores. As outras 

despesas totalizaram R$159 milhões no exercício findo em 31 de dezembro de 2014, composto por R$4 milhões de custos de reestruturação, R$62 milhões de perdas na 

baixa e alienação de ativos e R$93 milhões de despesas relativas a demandas judiciais.  

 

EBITDA, EBITDA Ajustado e Margem de EBITDA Ajustado, por segmento:  

 
Também apresentamos nosso EBITDA, EBITDA Ajustado e Margem EBITDA Ajustado por segmento operacional. Não 
apresentamos nosso resultado financeiro e imposto de renda por segmento, uma vez que estes são mensurados e 
revisados pela administração de forma consolidada. Portanto, nossa reconciliação do EBITDA, do EBITDA Ajustado e da 
Margem EBITDA Ajustado por segmento é apresentada a partir de nosso Lucro antes do resultado financeiro líquido e 
impostos. 
 
Não apresentamos a Margem EBITDA Ajustado do segmento de soluções financeiras, uma vez que este gera outras 
receitas, não vendas líquidas. 
 
Os quadros abaixo mostram a reconciliação do lucro antes do resultado financeiro líquido e dos impostos com o EBITDA, 
o EBITDA Ajustado e a Margem EBITDA Ajustado por segmento nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2016, 2015 
e 2014 e nos períodos de três meses findos em 31 de março de 2017 e 2016: 
 
Segmento de Varejo 

 

Período de três meses findo em 
31 de março de 

Exercício findo em 31 de dezembro de 

(em milhões de R$, exceto percentuais) 2017 2016 2016 2015 2014 

Resultado antes do resultado financeiro líquido e impostos 63 46 587 424 157 

   (+) Depreciação e amortização 101 97 355 340 261 
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(=) EBITDA  164 143 942 764 418 

   (+/-) Outras (receitas) despesas ( 12 18 111 39 134 

(=) EBITDA Ajustado (a) 176 161 1.053 803 552 

Vendas líquidas (b)(*) 4.019 3.919 16.220 15.440 14.650 

Margem EBITDA Ajustado = (b) / (a) 4,4% 4,1% 6,5% 5,2% 3,8% 

 
(*) As outras receitas (despesas) são itens que não puderam ser classificados por função em outra linha da demonstração de resultado e podem incluir itens cujo número de 

ocorrência seja limitado, claramente identificável, não usual e que têm impacto material nos resultados da controladora e do consolidado. As outras despesas totalizaram R$12 

milhões no período de 3 meses findo em 31 de março de 2017, composto por R$15 milhões de custos de reestruturação, R$2 mihões de ganhos na baixa e alienação de 

ativos e R$1 milhão de receitas relativas a demandas judiciais. As outras despesas totalizaram R$18 milhões no período de 3 meses findo em 31 de março de 2016, composto 

por R$11 milhões de custos de reestruturação, R$27 milhões de perdas na baixa e alienação de ativos e R$20 milhões de receitas relativas ao reconhecimento de créditos de 

ICMS relativos a exercícios anteriores. As outras despesas totalizaram R$111 milhões no exercício findo em 31 de dezembro de 2016, composto por R$57 milhões de custos 

de reestruturação, R$45 milhões de perdas na baixa e alienação de ativos e R$9 milhões de despesas relativas a demandas judiciais. As outras despesas totalizaram R$39 

milhões no exercício findo em 31 de dezembro de 2015, composto por R$42 milhões de custos de reestruturação, R$44 milhões de perdas na baixa e alienação de ativos, 

R$81 milhões de despesas relativas a demandas judiciais e R$127 de receitas relativas ao reconhecimento de créditos de ICMS relativos a exercícios anteriores. As outras 

despesas totalizaram R$134 milhões no exercício findo em 31 de dezembro de 2014, composto por R$4 milhões de custos de reestruturação, R$57 milhões de perdas na 

baixa e alienação de ativos e R$73 milhões de despesas relativas a demandas judiciais. 
 
Segmento Atacadão 

 

Período de três meses findo em 
31 de março de 

Exercício findo em 31 de dezembro de 

(em milhões de R$, exceto percentuais) 2017 2016 2016 2015 2014 

Resultado antes do resultado financeiro líquido e impostos 348 314 1.479 1.194 1.022 

   (+) Depreciação e amortização 63 52 222 187 145 

(=) EBITDA  410 367 1.701 1.381 1.167 

   (+/-) Outras (receitas) despesas(*) (10) 1 27 9 25 

(=) EBITDA Ajustado (a) 401 368 1.728 1.390 1.192 

Vendas líquidas (b) 7.208 6.553 28.737 23.777 20.162 

Margem EBITDA Ajustado = (b) / (a) 5,6% 5,6% 6,0% 5,8% 5,9% 

 
(*) As outras receitas (despesas) são itens que não puderam ser classificados por função em outra linha da demonstração de resultado e podem incluir itens cujo número de 

ocorrência seja limitado, claramente identificável, não usual e que têm impacto material nos resultados da controladora e do consolidado. As outras receitas totalizaram R$10 

milhões no período de 3 meses findo em 31 de março de 2017, composto por R$3 milhões de custos de reestruturação e R$13 milhões ganhos na baixa e alienação de ativos. 

As outras despesas totalizaram R$1milhão no período de 3 meses findo em 31 de março de 2016, composto por R$1 milhão de perdas na baixa e alienação de ativos. As 

outras despesas totalizaram R$27 milhões no exercício findo em 31 de dezembro de 2016, composto por R$25 milhões de custos de reestruturação e R$2 milhões de perdas 

na baixa e alienação de ativos. As outras despesas totalizaram R$9 milhões no exercício findo em 31 de dezembro de 2015, composto por R$13 milhões de custos de 

reestruturação, R$2 milhões de perdas na baixa e alienação de ativos, R$6 milhões de receitas relativas ao reconhecimento de créditos de ICMS relativos a exercícios 

anteriores. As outras despesas totalizaram R$25 milhões no exercício findo em 31 de dezembro de 2014, composto por R$5 milhões de perdas na baixa e alienação de ativos 

e R$20 milhões de despesas relativas a demandas judiciais. 

Segmento de Soluções Financeiras  

 

Período de três meses findo em 
31 de março de 

Exercício findo em 31 de dezembro de 

(em milhões de R$, exceto percentuais) 2017 2016 2016 2015 2014 

Resultado antes do resultado financeiro líquido e impostos 157 170 681 732 622 

   (+) Depreciação e amortização 4 2 12 11 12 

(=) EBITDA  161 172 693 743 634 

   (+/-) Outras (receitas) despesas(*) 14  (1)   

(=) EBITDA Ajustado  175 172 692 743 634 

Vendas líquidas n/a n/a n/a n/a n/a 

Margem EBITDA Ajustado n/a n/a n/a n/a n/a 

 
(*) As outras receitas (despesas) são itens que não puderam ser classificados por função em outra linha da demonstração de resultado e podem incluir itens cujo número de 

ocorrência seja limitado, claramente identificável, não usual e que têm impacto material nos resultados da controladora e do consolidado. As outras despesas totalizaram R$14 
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milhões no período de 3 meses findo em 31 de março de 2017, composto por R$1 milhão de custos de reestruturação e R$13 milhões de ganhos na baixa e alienação de 

ativos. As outras receitas totalizaram R$1 milhões no exercício findo em 31 de dezembro de 2016, composto por R$1 milhão de custos de reestruturação. 

 

Fluxo de Caixa Livre 
 
Abaixo apresentamos uma reconciliação de nosso caixa gerado pelas atividades operacionais para nosso Fluxo de Caixa 
Livre para os exercícios findos em 31 de dezembro de 2016, 2015 e 2014 e para os períodos de três meses findos em 31 
de março de 2017 e 2016: 
 

 

Período de três meses 
findo em 31 de março de 

Exercício findo em 31 de dezembro de 

(em milhões de R$, exceto percentuais) 2017 2016 2016 2015 2014 

Caixa líquido gerado pelas atividades operacionais  (2.242) (1.444) 2.957 1.736 735 

(-) Juros recebidos de investimentos de curto prazo (15) (25) (82) (68) (44) 

(-/+) Ganhos (perdas) de variação cambial, líquido 13 (13) (28) 25 (24) 

(+/-) Variações dos depósitos e bloqueios judiciais 36 71 82 11 38 

(-) Receitas financeiras não realizadas de títulos e valores mobiliários 6 8 29  18 

(-) Alienação de ativos não operacionais    (22) 

Caixa líquido gerado pelas atividades operacionais ajustado (2.202) (1.403) 2.958 1.682 723 

(-) Adições ao imobilizado (602) (604) (1.803) (1.308) (1.312) 

(-) Adições de intangível (15) (13) (103) (87) (49) 

(=) Fluxo de Caixa Livre (2.818) (2.019) 1.052 288 (638) 
 
 
 
Dívida Financeira Líquida 
 
Abaixo apresentamos uma reconciliação de nossos empréstimos totais com nossa Dívida Financeira Líquida, nos 
exercícios findos em 31 de dezembro de 2016, 2015 e 2014 e nos períodos de três meses findos em 31 de março de 2017 
e 2016: 

 

Em 31 de março de Em 31 de dezembro de 

(em milhões de R$) 2017 2016 2015 2014 

  Empréstimos – circulante  2.196 645 1.243 2.146 

  Empréstimos – não circulante 2.566 3.394 3.565 920 

  Instrumentos financeiros derivativos - passivo 134 276 40 98 

Total empréstimos 4.896 4.315 4.848 3.164 

  (-) Caixa e equivalente de caixa (775) (3.242) (2.882) (1.690) 

  (-) Títulos e valores mobiliários – circulante e não circulante (241) (235) (206) (271) 

  (-) Instrumentos financeiros derivativos – ativo (14)  (441) (263) 

Total dos ativos financeiros (1.030) (3.477) (3.529) (2.224) 

Dívida Financeira Líquida 3.866 838 1.319 940 

 
 
c. o motivo pelo qual entende que tal medição é mais apropriada para a correta compreensão da sua condição 
financeira e do resultado de suas operações 
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A Companhia entende que o EBITDA, o EBITDA Ajustado e a Margem EBITDA Ajustado são indicadores úteis, uma vez 
que nos permitem verificar a margem operacional dos nossos negócios. No entanto, o EBITDA, o EBITDA Ajustado e a 
Margem EBITDA Ajustado não são indicadores de desempenho financeiro de acordo com as práticas contábeis adotadas 
no Brasil ou IFRS e não pode servir de base para comparação com indicadores com o mesmo nome apresentados por 
outras empresas, que podem calculá-lo de forma diferente da Companhia. Portanto, o EBITDA, o EBITDA Ajustado e a 
Margem EBITDA Ajustado não devem ser considerados isoladamente ou como indicadores indiretos para mensurar o 
lucro operacional ou o lucro líquido. O EBITDA, o EBITDA Ajustado e a Margem EBITDA Ajustado possuem limitações e 
devem ser analisados em conjunto com as Demonstrações Financeiras para ter uma visão completa da rentabilidade da 
Companhia, na medida em que não considerem determinados custos decorrentes dos negócios da Companhia, os quais 
podem afetar significativamente os lucros líquidos da Companhia, tais como resultado financeiro, líquido, imposto de renda 
e contribuição social, depreciação e amortização.  
 
A Companhia acredita que o EBITDA, o EBITDA Ajustado e a Margem EBITDA Ajustado são medidas apropriadas para 
uma compreensão dos resultados das operações da Companhia, uma vez que as despesas de depreciação, amortização, 
imposto de renda e contribuição social e resultados financeiros líquidos não estão incluídas no seu cálculo. Portanto, não 
é afetada pelas flutuações nas taxas de juros (aplicadas à dívida ou à remuneração dos equivalentes de caixa e títulos e 
valores mobiliários aplicados), mudanças na carga tributária do imposto de renda e da contribuição social, bem como a 
despesa de depreciação e amortização. Adicionalmente, a Companhia calcula seu EBITDA Ajustado por meio do EBITDA 
acrescido ou reduzido de itens que no nosso entendimento possuem número de ocorrências limitado, claramente 
identificáveis, não usuais e que têm impacto material em nossos resultados. Nós acreditamos que os ajustes 
complementares aplicados na apresentação do EBITDA Ajustado são apropriados para fornecer informação adicional aos 
investidores que não são decorrentes de nossas operações principais. 
 
A Companhia segue também o EBITDA, o EBITDA Ajustado e a Margem EBITDA Ajustado por segmento, sendo que as 
operações da cada um dos segmentos apresentam características e aspectos diferentes, e constituem as componentes do 
nosso EBITDA, o EBITDA Ajustado e a Margem EBITDA Ajustado consolidado, que são analisados individualmente para a 
gestão de cada segmento. 
 
A Companhia utiliza o Fluxo de Caixa Livre como uma medida da sua capacidade de pagar os investimentos necessários 
(sejam de gestão corrente ou de expansão) e gerar caixa adicional de nossas atividades, e acredita que este é útil para 
avaliar o desempenho financeiro da Companhia e a capacidade de honrar os compromissos financeiros assumidos. Em 
particular, o Fluxo de Caixa Livre evidencia a capacidade da Companhia a pagar os juros gerados por sua dívida, bem 
como dividendos para os acionistas.  
 
Acreditamos que a Dívida Financeira Líquida dá uma visão melhor do endividamento da Companhia, na medida em que 
ela soma várias linhas espalhadas no balanço, para mostrar o compromisso líquido da Companhia. A Dívida Financeira 
Líquida é um indicador útil de liquidez da Companhia e permite estabelecer uma relação mais fácil com o Patrimônio 
liquido ou com a geração de caixa da Companhia. 
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JUR_SP - 27141816v2 514004.408117  

Grupamento de ações  

 
Em Assembleia Geral Ordinária e Extraordinária realizada em 19 de maio de 2017, os acionistas da Companhia 
aprovaram o grupamento das ações na proporção de uma ação para cada duas ações atualmente existente. Como 
resultado do grupamento de ações as demonstrações financeiras foram revisadas para refletir a quantidade de ações e as 
informações por ações como se os efeitos deste grupamento de ações tivessem ocorrido para todos os períodos 
comparativos. Como resultado do grupamento, o número total de ações da Companhia foi reduzido de 3.550.153.178 para 
1.775.076.589. 
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3.4 - Política de destinação dos resultados  

 

 
 Exercício social findo em 

31 de dezembro de 2016 
Exercício social findo em 
31 de dezembro de 2015 

Exercício social findo em 
31 de dezembro de 2014 

(a) regras sobre retenção 
de lucros 

O Estatuto Social da Companhia estabelecia, nos 3 últimos exercícios sociais, as 
seguintes regras sobre retenção de lucros: 
 

 5% do lucro líquido será alocado anualmente para constituição de reserva 
legal, que não poderá exceder 20% do capital social integralizado ou o limite 
estipulado no parágrafo 1º do artigo 193 da Lei das Sociedades por Ações. 

 
 em um exercício em que o saldo da reserva legal, somado aos valores de 

reserva de capital constantes do parágrafo 1º do Artigo 182 da Lei das 
Sociedades por Ações, exceda 30% (trinta por cento) do capital social, O lucro 
do período fiscal para a reserva legal não será obrigatório. 

 
 Uma parcela, proposta pela administração, poderá ser destinada à constituição 

de reserva para contingências e reverter as mesmas reservas constituídas em 
exercícios anteriores, nos termos do artigo 195 da Lei das Sociedades por 
Ações. 
 

 A Administração pode propor que uma parcela do lucro líquido de doações ou 
subsídios governamentais para investimentos seja alocada à reserva de 
incentivos fiscais, o que pode ser excluído da base de cálculo do dividendo 
obrigatório. 

 
 em um exercício em que o dividendo obrigatório, calculado de acordo com o 

item (b) abaixo, exceda o valor realizado do resultado do exercício, a 
Assembleia Geral poderá, por proposta da administração, destinar o excedente 
para a reserva de lucros a realizar, observado o disposto no artigo 197 da Lei 
das Sociedades por Ações. 

Valores das Retenções de 
Lucros 

Reserva legal 
R$ 58.680.486,86 
 
Reserva de investimento  
R$ 556.907.160,07 
 
Reserva de capital de giro 
R$ 556.907.160,57 
 

Reserva legal  
R$ 38.303.067,08 
 
Reserva de investimento 
R$ 363.515.258,13 
 
Reserva de capital de giro 
R$ 363.515.258,13 

Reserva legal 
R$ 35.389.519,01 
 
Reserva de investimento 
R$ 335.864.230,15 
 
Reserva de capital de giro 
R$ 335.864.230,15 

b) regras sobre 
distribuição de dividendos 

O Estatuto Social da Companhia estabelecia, nos 3 últimos exercícios sociais, que do 
saldo do lucro líquido remanescente após dedução das reservas legais e de contingência, 
será assegurado aos acionistas o direito de receber um dividendo mínimo obrigatório não 
inferior, em cada exercício, a 0,1% do lucro líquido ajustado. 

c) periodicidade da 
distribuição de dividendos 

A distribuição de dividendos foi anual. 

d) eventuais restrições à 
distribuição de dividendos 
impostas por legislação 
ou regulamentação 
especial aplicável ao 
emissor, assim como 
contratos, decisões 
judiciais, administrativas 
ou arbitrais 

Conforme estabelecido na Lei das Sociedades por Ações, nosso lucro líquido pode ser 
utilizado para absorver prejuízos ou, de outra forma, retido com base em reservas ou 
orçamento de capital, conforme deduções legais e destinações previstas na Lei de 
Sociedades por Ações e em nosso estatuto social, e poderá não ser disponibilizado para o 
pagamento de dividendos ou juros sobre o capital próprio. Além disso, a Lei de 
Sociedades por Ações permite que uma companhia como a nossa possa suspender a 
distribuição dos dividendos obrigatórios em qualquer exercício social específico, se nosso 
Conselho de Administração informar aos nossos acionistas que tal distribuição seria 
desaconselhável, tendo em vista a nossa condição financeira. Se isso acontecer, os 
titulares das nossas ações ordinárias poderão não receber dividendos ou juros sobre o 
capital próprio. 

 
Vale notar que as regras sobre retenção de lucros (item “a” acima), foram alteradas em nosso estatuto social, conforme 

aprovação de nossa assembleia geral extraordinária realizada em 19 de maio de 2017, sendo tais regras descritas abaixo: 
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3.4 - Política de destinação dos resultados  
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Do resultado do exercício serão deduzidos, antes de qualquer participação, os eventuais prejuízos acumulados e a 
provisão para o imposto de renda e a contribuição social. 
 
Após realizadas as deduções mencionadas acima, o lucro líquido deverá ser alocado da seguinte forma: (i) 5% (cinco por 
cento) serão aplicados, antes de qualquer outra destinação, para constituição da reserva legal, que não excederá a 20% 
(vinte por cento) de nosso capital social da Companhia; (ii) uma parcela do lucro líquido, por proposta dos órgãos da 
administração, poderá ser destinada à formação de reserva para contingências, nos termos do artigo 195 da Lei das S.A.; 
(iii) poderá ser destinada para a reserva de incentivos fiscais a parcela do lucro líquido decorrente de subvenções 
governamentais para investimentos, que poderá ser excluída da base de cálculo do dividendo obrigatório; (iv) no exercício 
em que o montante do dividendo obrigatório, calculado nos termos do item “vi” abaixo, ultrapassar a parcela realizada do 
lucro do exercício, a assembleia geral poderá, por proposta dos órgãos de administração, destinar o excesso à 
constituição de reserva de lucros a realizar, observado o disposto no artigo 197 da Lei das S.A.; (v) uma parcela não 
superior à diferença entre (a) 99,9% (noventa e nove inteiros e nove décimos por cento) do lucro líquido anual ajustado na 
forma prevista no artigo 202 da Lei das S.A. (incluindo, portanto, eventual destinação de parcela do lucro líquido para 
constituição de reserva para contingências) e (b) a reserva indicada no item “iii” acima, poderá ser destinada à formação 

de reserva para investimentos e capital de giro, que terá por fim custear investimentos para crescimento e expansão e 
financiar o capital de giro da companhia, ficando ressalvado que o saldo acumulado desta reserva não poderá ultrapassar 
100% (cem por cento) de nosso capital social; e (vi) o saldo remanescente será distribuído aos acionistas como 
dividendos, assegurada a distribuição do dividendo mínimo obrigatório não inferior, em cada exercício, a 0,1% (um décimo 
por cento) do lucro líquido anual ajustado, na forma prevista pelo artigo 202 da Lei das S.A.  
 
Adicionalmente, por deliberação de nosso Conselho de Administração, poderemos: 
 

I. distribuir dividendos com base em lucros apurados nos balanços semestrais;  
 

II. levantar balanços relativos a períodos inferiores a um semestre e distribuir dividendos com base nos lucros nele 
apurados, desde que o total de dividendos pagos em cada semestre do exercício social não exceda o montante 
das reservas de capital de que trata o artigo 182, parágrafo 1º da Lei das S.A.; 

 
III. distribuir dividendos intermediários, a conta de lucros acumulados ou de reservas de lucros existente no último 

balanço anual ou semestral; e  
 

IV. creditar ou pagar aos acionistas, na periodicidade que decidir, juros sobre o capital próprio, os quais serão 
imputados ao valor dos dividendos a serem distribuídos pela Companhia, passando a integrá-los para todos os 
efeitos legais. 

 
Não temos uma política específica de destinação de resultados. 
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3.6 - Declaração de dividendos à conta de lucros retidos ou reservas

 

JUR_SP - 27141816v2 514004.408117  

 
Nos últimos três exercícios sociais, a Companhia não declarou dividendos à conta de lucros 
retidos ou de reservas constituídas em exercícios sociais anteriores. 
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3.9 - Outras informações relevantes  
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Apresentamos abaixo alguns esclarecimento sobre as informações prestadas nos subitens deste item 3 acima. 
 
Adicionalmente, ressaltamos que o número de ações, ex-tesouraria, indicados nas tabelas presentes no item 3.1 acima, já 
considera o grupamento aprovado por decisão dos acionistas em 19 de maio 2017, na proporção de uma ação para cada 
duas ações atualmente existente. Como resultado do grupamento, o número total de ações da Companhia foi reduzido de 
3.550.153.178 para 1.775.076.589. 
 
3.5 – Distribuição de dividendos e retenção de lucro líquido 
 
Esclarecemos que os valores apresentados na tabela do item 3.5 acima, referentes ao “Dividendo distribuído em relação 

ao lucro líquido ajustado” e “Taxa de retorno em relação ao patrimônio líquido do emissor” para os exercícios sociais 
encerrados em 31 de dezembro de 2016, 2015 e 2014 estão indicados em percentuais.  
 
3.8 - Obrigações 
 
Com relação aos valores indicados no item 3.8 apresentado acima, importante notar que as tabelas não incluem os 
valores relativos às operações com cartão de crédito do Banco CSF, uma vez que tais valores referem-se principalmente a 
contas a pagar comerciais, e compõem (i) repasse a lojistas e adquirentes; (ii) valores a repassar a bancos referentes a 
créditos cedidos pela empresa Carrefour Comércio e Indústria Ltda.; (iii) outros saldos credores em faturas de cartões 
referentes a pagamentos efetuados a maior pelos clientes; e (iv) valores a repassar à cessionária referentes a 
recuperação de créditos cedidos, onde o Banco CSF atua como mandatário de cobrança. Estes passivos de operações 
com cartões de crédito são dividas que não incidem juros financeiros. 
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a. Relacionados ao emissor 
O nosso negócio depende de marcas altamente reconhecidas. Podemos não conseguir manter e melhorar o 

reconhecimento de nossas marcas ou podemos receber avaliações desfavoráveis de consumidores, bem como 
podemos ser alvo de publicidade negativa, o que poderia afetar adversamente nossas marcas. 

Acreditamos que as nossas marcas Atacadão, Carrefour, Carrefour Bairro, Express, Banco Carrefour, Drogarias 
Carrefour e Carrefour Postos, entre outras, contribuem significativamente para o sucesso do nosso negócio. Também 
acreditamos que manter e melhorar o reconhecimento dessas marcas é fundamental para manter e expandir a nossa base 
de consumidores, fornecedores e vendedores do nosso marketplace. Manter e melhorar o reconhecimento de nossas 
marcas também dependerá, em grande parte, da nossa capacidade de continuar proporcionando a melhor experiência de 
compra aos consumidores, através de um ambiente agradável em todos nossos pontos de venda, preços competitivos, 
grande variedade e alta qualidade dos produtos e serviços que oferecemos, além da variedade e conveniência das opções 
de entrega de nossos produtos. Se não conseguirmos cumprir as questões acima descritas, nosso negócio e resultado 
financeiro podem ser adversamente afetados. 
 

Reclamações de consumidores ou publicidade negativa dos produtos que vendemos, dos preços que cobramos ou do 
atendimento que prestamos podem, no futuro, reduzir a confiança dos consumidores e, consequentemente, as nossas 
vendas, afetando adversamente o nosso negócio. Além disso, alguns dos produtos que vendemos podem nos expor a 
reclamações decorrentes de danos pessoais, envolvendo, em alguns casos, doenças ou morte, podendo exigir recalls ou 
outras ações. Para manter um bom relacionamento com os nossos consumidores, precisamos treinar e gerenciar 
adequadamente os colaboradores que trabalham em nossas lojas e que estão em contato diário com os nossos 
consumidores. Devemos também ter uma equipe de atendimento ao consumidor pronta para resolver irregularidades e 
conflitos de forma eficiente e rápida. Um atendimento ao consumidor eficaz exige investimentos significativos em nossos 
colaboradores, em programas de desenvolvimento e em infraestrutura de tecnologia, para propiciar à equipe de atendimento 
as ferramentas necessárias para bem desempenhar as suas funções. A incapacidade de gerenciamento ou treinamento de 
nossos representantes de atendimento ao consumidor pode comprometer nossa capacidade de lidar com suas reclamações 
de maneira eficaz. Se não administrarmos de maneira eficaz as reclamações, nossa reputação e o nosso negócio poderão 
ser afetados, assim como a confiança que temos de nossos consumidores.  

A publicidade e cobertura da mídia geralmente exercem uma influência significativa sobre o comportamento e ações 
dos consumidores. Se formos alvo de publicidade negativa, que possa fazer com que nossos consumidores mudem seus 
hábitos de compras, inclusive como resultado de recall de produtos que vendemos ou de escândalos relacionados ao 
manuseio, preparação ou armazenamento de produtos alimentícios em nossas lojas, poderemos sofrer um efeito adverso 
relevante. Novas tecnologias, tais como mídias sociais, são cada vez mais usadas para a divulgação de produtos e serviços. 
O uso de mídias sociais requer uma atenção específica, bem como um conjunto de diretrizes de gerenciamento e 
monitoramento que podemos não conseguir desenvolver e implementar de forma eficaz. Publicações ou comentários 
negativos sobre nós, nossos negócios, nossas operações, nossos Diretores ou membros do Conselho de Administração em 
qualquer rede social podem prejudicar gravemente a nossa reputação. Além disso, os nossos colaboradores e 
representantes poderão usar ferramentas de mídia social e tecnologias móveis de forma inadequada, o que poderá causar 
prejuízos, inclusive com a divulgação de informações confidenciais. Eventual publicidade negativa que prejudique 
significativamente a reputação de uma ou mais de nossas marcas poderá ter um efeito negativo sobre o valor de todas as 
nossas marcas, o que poderá impactar adversamente nossas vendas.  

 
Além disso, somos atualmente controlados e, após a realização de nossa abertura de capital, continuaremos sendo 

controlados pelo Carrefour S.A. e pelo CNBV, que detém algumas das marcas que usamos em nossos negócios e atividades 
no Brasil, tais como as marcas “Carrefour”. Dada nossa estreita relação societária com o Carrefour S.A. e o uso por nós e 
por outras empresas do Grupo Carrefour de marcas que são amplamente conhecidas e reconhecidas no Brasil, qualquer 
publicidade negativa ou comentários negativos com relação ao Carrefour S.A. e/ou outras empresas controladas, ou 
coligadas, ao Carrefour S.A. no mundo todo poderá ter um efeito adverso em uma ou mais marcas Carrefour que usamos 
em nossos negócios e atividades no Brasil, podendo ocasionar, assim, um efeito adverso no valor de tais marcas e, 
consequentemente, em nossos resultados operacionais.  Adicionalmente, qualquer evento social, político ou econômico 
negativo, relativo à França, país onde o Carrefour S.A. foi fundado e que é normalmente associado, no Brasil, à marca 
Carrefour, poderá ter um efetivo adverso em uma ou mais marcas Carrefour que utilizamos em nossas atividades no Brasil, 
podendo afetar adversamente o valor de tais marcas e, consequentemente, nossos resultados operacionais. 
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Podemos vir a enfrentar dificuldades na abertura e desenvolvimento das nossas atuais e futuras lojas, galerias 
e shopping centers.  

O nosso crescimento está intimamente ligado à nossa capacidade de abrir novas lojas, desenvolver as lojas existentes, 
bem como identificar e aproveitar novas oportunidades de negócios com sucesso. A nossa capacidade de abrir novas lojas 
e desenvolver as lojas existentes com êxito depende de vários fatores. Esses fatores incluem, entre outros, a disponibilidade 
de recursos financeiros ou de financiamento em termos aceitáveis, além da nossa capacidade de identificar locais 
apropriados para novas lojas, o que envolve a coleta e análise de dados demográficos e de mercado para determinar se há 
demanda suficiente para os nossos produtos nos locais relevantes, bem como a aquisição de imóveis ou a negociação de 
contratos de locação em termos aceitáveis.  

 
A legislação local referente a imóveis, uso do solo, zoneamento, dentre outras, pode vir a restringir a construção ou 

revitalização dos imóveis em que operamos os nossos diversos formatos. Ademais, determinadas leis locais que restrinjam 
as nossas operações, bem como alterações urbanísticas ou de infraestrutura nos arredores de nossas lojas existentes ou 
de lojas em processo de construção ou planejamento, podem afetar negativamente a nossa capacidade de abrir novas lojas 
ou renovar, relocalizar ou expandir unidades existentes em certas cidades ou estados, incluindo áreas de mercado em que 
ainda não possuímos operações e, consequentemente, afetar adversamente os nossos resultados operacionais.  

 
Além disso, se os consumidores nos mercados em que tivermos a possibilidade de expandir ou construir lojas com um 

novo formato não forem receptivos aos nossos conceitos de varejo ou, de outra forma, não forem receptivos à nossa 
presença em tais mercados, poderemos sofrer efeitos adversos relevantes.  

Como parte do nosso negócio e da nossa estratégia para o crescimento futuro, focamos e esperamos continuar 
dedicando esforços e recursos substanciais na modernização e renovação das nossas lojas, galerias e outros imóveis 
existentes, bem como ao desenvolvimento de projetos imobiliários greenfield. Devemos concluir qualquer obra para a 
modernização e renovação das nossas lojas existentes, bem como para o desenvolvimento de projetos imobiliários 
greenfield ou outros projetos imobiliários brownfield, sem atrasos significativos, interrupções ou aumentos dos custos. Pela 
sua natureza, tais projetos enfrentam riscos associados a atividades de construção, incluindo custos excedentes, escassez 
de aço, concreto ou outros materiais, escassez de trabalho, disputas legais, problemas ambientais ou de engenharia 
imprevistos, paradas de trabalho, desastres naturais e a incapacidade de obter seguros a preços razoáveis, sendo que 
qualquer deles pode atrasar a construção e resultar em um aumento substancial nos nossos custos para esses projetos. 
Além disso, estamos suscetíveis a riscos de performance, qualidade de produto e condição financeira das empresas de 
construção contratadas. Como exemplo, a capacidade das empresas de construção contratadas de prestar serviços e 
fornecer recursos essenciais, adequada e pontualmente, aos nossos projetos imobiliários pode ser afetada se eles estiverem 
enfrentando restrições financeiras ou momentos de crise financeira ou de redução da atividade econômica em geral. Não 
temos como garantir que não iremos nos deparar com interrupções em seus serviços no futuro ou que conseguiremos 
substituir, em tempo hábil, tais empresas que não conseguirem atender às nossas necessidades, o que poderá afetar 
negativamente a execução oportuna e bem sucedida dos nossos projetos e, consequentemente, nossos resultados 
operacionais e condição financeira.  

 
Também poderemos sofrer atrasos decorrentes de mudanças na legislação, burocracia governamental, imprevistos ou 

eventos de força maior, o que poderia resultar em custos maiores e inesperados, que não estão incluídos em nossos 
orçamentos. Ademais, poderemos enfrentar uma maior dificuldade no desenvolvimento dos nossos projetos imobiliários 
greenfield e brownfield, especialmente durante os períodos de desaceleração econômica no Brasil, e não podemos garantir 
que conseguiremos lançar os nossos empreendimentos imobiliários nas datas previstas de lançamento. Em particular, no 
que diz respeito à construção de shopping centers e galerias, poderemos não conseguir cumprir as nossas datas de 
lançamento, se enfrentamos dificuldades para encontrar o que acreditamos ser o mix ideal de locatários para as 
propriedades que serão locadas por nós em cada praça. 

 
Qualquer interrupção ou atraso na construção ou lançamento dos nossos projetos, ou aumento dos custos, poderia 

prejudicar o nosso negócio, diminuir a nossa receita prevista no plano de negócios, bem como nos afetar negativamente. 
 
A nossa dependência das empresas de cartão de crédito para as vendas e financiamento de consumidores é 

uma tendência crescente. 
 
O nosso negócio é relativamente dependente de cartões de crédito, pois é um dos métodos de pagamento preferidos 

de nossos consumidores. Para o período de três meses encerrado em 31 de março de 2017, 18,6% das nossas vendas 
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líquidas derivaram de compras realizadas com cartões de crédito emitidos pelo Banco CSF e outros bancos (em comparação 
a 17,8% das nossas vendas líquidas para o exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016). Para viabilizar as 
vendas com cartão de crédito, devemos aderir às políticas das empresas de cartão de crédito, incluindo as taxas que tais 
empresas nos cobram. Qualquer alteração nas políticas das emissoras de cartão de crédito, incluindo, por exemplo, a taxa 
de administração cobrada dos comerciantes, pode afetar adversamente nossos negócios e resultados operacionais. 

 
Uma parte das nossas vendas de produtos alimentícios e não alimentícios é realizada através de pagamentos 

parcelados, utilizando os planos oferecidos pelas emissoras de cartão de crédito. Dependemos das emissoras de cartão de 
crédito para continuar oferecendo aos nossos consumidores a possibilidade de pagarem suas compras em prestações. Uma 
mudança nas políticas das empresas de cartão de crédito, com relação ao parcelamento ou taxas mais altas de juros, pode 
ter um efeito adverso relevante sobre os nossos negócios e resultados operacionais.  
 

Podemos não conseguir executar a nossa estratégia de fornecer volume e variedade suficientes de produtos a 
preços competitivos ou gerenciar adequadamente o abastecimento do nosso estoque, o que poderá ter um efeito 
adverso relevante sobre nós. 

O nosso negócio depende da nossa capacidade de fornecer volume e variedade de produtos a preços competitivos. 
Especialmente no nosso segmento de negócio Atacadão, podemos comprar produtos em grandes quantidades que, talvez, 
não consigamos vender de forma eficiente e rentável. Além disso, podemos criar um estoque excessivo de produtos com 
baixa aceitação e, consequentemente, podemos ser forçados a dar descontos significativos em tais produtos. Não podemos 
garantir que continuaremos a identificar adequadamente a demanda de nossos consumidores e nos aproveitar de 
oportunidades de compra, o que pode ter um efeito adverso relevante sobre nossos negócios e resultados financeiros. 

 
Além disso, produtos com um estoque excessivo em nossas lojas podem ficar obsoletos ou ter o seu prazo de validade 

expirado. Ademais, o manuseio inadequado pode resultar em quebra ou avaria de nossos produtos. Também estamos 
sujeitos a roubos e furtos de mercadorias em nossos centros de distribuição, durante seu transporte até nossas lojas, bem 
como dentro delas. Nossos investimentos em sistemas de segurança podem não ser suficientes para evitar tais roubos ou 
furtos de mercadorias. A materialização de qualquer um desses riscos pode ocasionar um efeito adverso relevante sobre 
os nossos negócios e resultados financeiros.  
 

Se não formos capazes de renovar nossas linhas de crédito atuais, ter acesso a novos financiamentos, 
descontar recebíveis ou emitir valores mobiliários no mercado de capitais em condições atrativas, poderemos 
sofrer um efeito adverso relevante.  

Nossa capacidade de captar recursos é fundamental para as nossas operações, a implementação da nossa estratégia 
e o nosso crescimento. Atualmente, contamos, principalmente, com empréstimos intercompany, firmados com o nosso 
acionista controlador, e descontos de recebíveis para financiar as nossas necessidades de curto e longo prazo. Podemos 
não conseguir renovar nossas linhas de crédito atuais, ter acesso a novos financiamentos ou emitir valores mobiliários no 
mercado de capitais em condições atrativas, para atender às nossas necessidades de financiamento, capital de giro ou 
obrigações em geral. Além disso, não há nenhuma garantia de que poderemos continuar contando com empréstimos 
intercompany do nosso acionista controlador para financiar nossas operações após a conclusão de nossa abertura de 
capital, nem que os acordos de financiamento existentes entre nós e o nosso acionista controlador serão renovados em 
termos e condições semelhantes ou mais atrativas do que os termos e condições que foram originalmente acordados. 
 

Na eventualidade de não conseguirmos obter financiamentos, emitir valores mobiliários no mercado de capitais ou 
refinanciar o nosso endividamento, quando necessário, ou se não conseguirmos obter ou renovar empréstimos 
intercompany, fianças bancárias, seguros garantia, ou se tais instrumentos somente estiverem disponíveis mediante 
condições desfavoráveis, podemos não conseguir satisfazer às nossas necessidades de caixa e obrigações financeiras, ou 
aproveitar oportunidades de negócios, o que poderá ter um efeito adverso relevante sobre nossos negócios e resultados 
financeiros.  
 

Além disso, no curso normal de nossas operações, descontamos recebíveis perante instituições financeiras a fim de 
obter capital de giro para as nossas atividades operacionais. Não há nenhuma garantia de que esse tipo de instrumento de 
financiamento continuará disponível para nós e em termos aceitáveis. Se não tivermos capital de giro suficiente, talvez não 
seja possível implementar nossa estratégia de crescimento, manter nossa competitividade ou financiar iniciativas 
estratégicas importantes, o que poderá causar um efeito adverso relevante nos nossos negócios e resultados financeiros.  
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Podemos enfrentar desafios no desenvolvimento da nossa estratégia omnicanal e na expansão das nossas 
operações para o e-commerce. 

A operação coordenada da nossa rede de lojas físicas e da plataforma de e-commerce é fundamental para o sucesso 
da nossa estratégia omnicanal. Se não conseguirmos alinhar e integrar as estratégias dos nossos diversos canais de venda, 
ou se os nossos respectivos canais de venda competirem entre si, poderemos não conseguir nos beneficiar plenamente 
das vantagens que uma estratégia omnicanal, dual-model e multiformato pode oferecer, o que poderá nos causar um efeito 
adverso relevante. 

 
Em julho de 2016, lançamos nossa plataforma de e-commerce, a carrefour.com.br, que atualmente foca em produtos 

não alimentícios vendidos por nós e por vendedores que atuam em nosso marketplace. Apesar de contarmos com a 
experiência de e-commerce global do Grupo Carrefour, com a continuidade de nossa expansão em operações de e-
commerce, enfrentaremos riscos associados à expansão para um formato de negócios no qual temos uma experiência 
limitada no Brasil e no qual somos menos conhecidos pelos consumidores. Podemos não conseguir atrair um número 
suficiente de consumidores e outros participantes, não conseguir prever as condições de mercado ou enfrentar dificuldades 
de condução de uma operação eficiente desse novo formato de negócio, além de estarmos sujeitos a utilizações ilegais e 
fraudulentas de nossa plataforma de e-commerce. Consequentemente, quaisquer esforços para expandir as nossas 
operações de e-commerce podem não lograr êxito, o que pode limitar a nossa capacidade de aumentar nossa receita, lucro 
líquido e rentabilidade, afetando adversamente nossos resultados operacionais.  
 

Problemas nos nossos sistemas de tecnologia da informação podem afetar adversamente as nossas operações.  

Dependemos em grande parte da funcionalidade, disponibilidade, integridade e estabilidade operacional de vários data 
centers e sistemas, incluindo sistemas de ponto de venda nas lojas, sistemas de comunicação e de logística de crédito, 
diversos softwares usados para controlar o estoque e gerar relatórios de desempenho financeiro e comercial. Contamos 
com os nossos sistemas de tecnologia da informação para processar, transmitir e armazenar dados eletrônicos, bem como 
para nos comunicar com consumidores e fornecedores. Os nossos sistemas de informação podem sofrer interrupções 
devido a fatores que estão além do nosso controle, tais como desastres naturais, ataques de hackers, problemas de 
telecomunicações, vírus, softwares maliciosos, entre outros fatores. Na eventualidade de falhas ou interrupção dos nossos 
sistemas de tecnologia da informação, podemos perder dados, ficar sujeitos à violação de dados ou não conseguirmos 
realizar transações comerciais e, dessa forma, deixarmos de ganhar receitas de vendas, o que pode nos ocasionar um efeito 
adverso relevante. Quaisquer falhas de tais sistemas ou softwares também podem afetar a disponibilidade e precisão do 
nosso processamento de transações e relatórios de contabilidade financeira, bem como a nossa capacidade de administrar 
o nosso negócio de maneira adversa relevante, afetando negativamente nossos resultados operacionais. Além disso, os 
nossos sistemas de tecnologia estão sujeitos a constantes atualizações. Na eventualidade de não conseguirmos atualizá-
los corretamente, as nossas operações poderão ser prejudicadas, o que pode nos ocasionar um efeito adverso relevante.  
 

A perda de membros de nossa administração, o enfraquecimento da nossa cultura corporativa e/ou a 
incapacidade de atrair e reter pessoal qualificado poderá ocasionar um efeito adverso relevante. 

A nossa capacidade de manter uma posição competitiva depende significativamente dos serviços prestados por nossa 
administração e da cultura corporativa que a nossa administração promove. A perda de membros de nossa administração 
pode prejudicar nossas operações e ter um efeito adverso em nossos negócios. Em caso de renúncia de membros da nossa 
administração, podemos não ser capazes de manter nossa cultura ou substituí-los por indivíduos com a mesma experiência 
e qualificação. Colaboradores-chave podem nos deixar por uma série de razões e o impacto dessas perdas é difícil de 
prever, o que pode dificultar a implementação de nossos planos estratégicos e ocasionar um efeito adverso.  

 
Além disso, o nosso futuro sucesso também depende de nossa capacidade de identificar, atrair, contratar, treinar, reter, 

motivar e gerenciar outros colaboradores com conhecimentos e habilidades específicas. A concorrência por esses 
colaboradores é intensa e podemos não ser capazes de atrair, contratar, treinar, reter, motivar e gerenciar colaboradores 
suficientemente qualificados, o que pode afetar adversamente nossos negócios. Também enfrentamos diversos desafios 
inerentes à administração de um grande número de colaboradores em uma grande área geográfica (todos os 26 estados 
brasileiros e o Distrito Federal). 
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Decisões desfavoráveis em processos judiciais ou administrativos podem ter um efeito adverso relevante sobre 
nós. 

Atualmente, somos parte em uma série de processos judiciais e administrativos relacionados a questões cíveis, 
consumeristas, ambientais, trabalhistas, administrativas, tributárias, entre outras. Não podemos garantir que esses 
processos judiciais serão decididos em nosso favor. Constituímos provisões em relação aos processos em que a 
probabilidade de perda foi classificada pelos nossos advogados externos e departamento jurídico como provável. Caso 
ações que envolvam um valor substancial e em relação às quais não temos nenhuma provisão ou temos provisão 
significativamente inferior ao montante da perda em questão, sejam decididas, em definitivo, de forma desfavorável, 
podemos sofrer um efeito adverso relevante sobre nossos negócios. 

 
Além das provisões contábeis e de honorários advocatícios relacionados a esses processos judiciais, podemos ser 

compelidos a realizar depósitos judiciais para garantia de tais processos judiciais, o que poderá afetar adversamente nossa 
liquidez e condição financeira.  

 
Podemos ser afetados substancialmente por violações à Lei Anticorrupção e leis anticorrupção semelhantes. 

A Lei nº 12.846, de 1º de agosto de 2013 (Lei Anticorrupção) introduziu o conceito de responsabilidade objetiva para 
pessoas jurídicas envolvidas em atos lesivos à administração pública, sujeitando o infrator a penalidades cíveis e 
administrativas. Semelhante à Foreign Corrupt Practice Act dos Estados Unidos da América, a Lei Anticorrupção considera 
sanções administrativas a serem aplicadas em consequência de um ato lesivo à administração pública. O não cumprimento 
de leis de combate à corrupção ou quaisquer investigações de má conduta ou execução de ações contra nós pode nos levar 
a multas, perda de alvarás de funcionamento e danos à reputação, bem como a outras penalidades, podendo nos afetar de 
modo adverso relevante. 

 
Podemos não conseguir renovar ou manter os contratos de locação das nossas lojas alugadas de terceiros em 

termos aceitáveis ou independentemente dos termos e, talvez, tenhamos que pagar multas contratuais em caso de 
rescisão de contratos de locação relativos às lojas que decidirmos fechar.  

Em 31 de março de 2017, 15,3% da nossa receita líquida operacional derivaram de atividades desempenhadas em 
imóveis que alugamos de terceiros. A localização estratégica dessas lojas é fundamental para o desenvolvimento da nossa 
estratégia de negócios e, como resultado, podemos ser afetados adversamente, caso (1) um número significativo de nossos 
contratos de locação seja rescindido, ou não seja renovado em termos aceitáveis ou independentemente dos termos, ou (2) 
tais contratos de locação não estejam devidamente registrados junto a cartórios de registro de imóveis, o que significaria 
que não teríamos o direito de preferência para adquirir a propriedade pertinente, caso o seu proprietário decida vender o 
imóvel durante a vigência do contrato de locação. Nesse caso, o comprador não estaria legalmente vinculado aos termos 
do contrato de locação e poderia requerer a desocupação do imóvel. Em 31 de março de 2017, os contratos de locação 
relacionados a imóveis representando 222,6 mil metros quadrados ou 12,9% da nossa área de vendas total não estavam 
registrados junto a cartórios de registro de imóveis. Além disso, em 31 de março de 2017, os contratos de locação 
relacionados a imóveis representando 19,1 mil metros quadrados ou 6,9% da nossa área de vendas alugada possuem prazo 
de vencimento em 2017 e não podemos garantir que conseguiremos renová-los em termos e condições satisfatórios. Não 
há nenhuma garantia de que conseguiremos alugar os imóveis nos quais estamos interessados. Devido ao fato da 
localização dos nossos imóveis representar um fator importante na nossa estratégia de vendas, se um número significativo 
das nossas locações atuais não for renovada ou se não conseguirmos celebrar novos contratos de locação com condições 
satisfatórias, poderemos ter nossos negócios afetados substancialmente e negativamente. Um aumento significativo no 
valor do aluguel dos imóveis que alugamos também pode nos afetar negativamente. 

 
Além disso, se decidirmos fechar qualquer uma das nossas lojas físicas, localizadas em imóveis alugados de terceiros, 

antes do fim do prazo contratual da locação, poderemos ser obrigados a pagar uma multa contratual ao proprietário, como 
consequência da rescisão antecipada do contrato de locação. A quantidade de tais multas poderia, no total, nos afetar 
adversamente. 

 
Desastres e eventos imprevisíveis podem atrapalhar as nossas operações. 

Eventos imprevisíveis, que vão além do nosso controle, incluindo guerras, atividades de terrorismo e desastres naturais 
como inundações, incêndios e condições de seca severa afetam os preços dos produtos que vendemos e, entre outros, 
podem prejudicar as nossas operações e dos nossos fornecedores e prestadores de serviços, além de ter um efeito negativo 
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sobre o consumo ou resultar em instabilidade política ou econômica. Esses eventos podem causar o fechamento temporário 
ou definitivo de algumas de nossas lojas e/ou centros de distribuição, atrasar ou afetar a nossa capacidade de distribuir 
produtos para as nossas lojas e nossos consumidores finais, reduzir a demanda dos produtos que vendemos, aumentar o 
seu preço e diminuir as nossas vendas, o que pode ter um efeito adverso relevante sobre nossos negócios e resultados 
operacionais. 
 

Uma paralisação ou greve significativa da nossa força de trabalho pode afetar as nossas operações.  

Os nossos empregados são representados por sindicatos trabalhistas e estão protegidos por acordos coletivos ou 
contratos de trabalho semelhantes, que estão sujeitos à renegociação periódica dentro dos prazos estabelecidos por lei. 
Greves e outras paralisações ou interrupções de trabalho em qualquer uma das nossas instalações, ou movimentos 
trabalhistas que perturbem qualquer um dos nossos fornecedores terceirizados, podem ter um efeito adverso relevante 
sobre nossas operações e nossos negócios.  

 
Alterações na disponibilidade e nos custos de energia e de outros serviços públicos podem nos afetar 

substancialmente. 

As nossas operações consomem quantidades consideráveis de energia e outros serviços públicos. Os preços de energia 
elétrica e serviços públicos têm variado significativamente no passado recente do Brasil, inclusive como resultado de 
condições climáticas, o que poderá ocorrer novamente no futuro. Como exemplo, os preços elevados de energia elétrica 
durante um período prolongado de seca, bem como mudanças regulatórias e tributárias no setor elétrico em determinadas 
áreas geográficas, podem resultar em um efeito negativo na receita operacional e potencialmente afetar negativamente a 
nossa rentabilidade. Não há nenhuma garantia de que conseguiremos repassar o aumento dos custos de energia elétrica e 
serviços públicos para os nossos consumidores.  

 
A nossa cobertura de seguro pode não ser suficiente para cobrir perdas substanciais. 

 
Não podemos garantir que a nossa cobertura de seguro estará sempre disponível ou será sempre suficiente para cobrir 

quaisquer danos decorrentes de qualquer tipo de sinistro. Além disso, existem certos tipos de riscos que podem não estar 
cobertos por nossas apólices, tais como guerra, força maior ou certas interrupções de negócios. Além disso, não podemos 
garantir que, quando as nossas apólices de seguro atuais expirarem, poderemos renová-las em termos favoráveis e 
suficientes. Sinistros que não são cobertos pelas nossas apólices ou a incapacidade de renovar as nossas apólices de 
seguro podem nos afetar adversamente e substancialmente.  

 
Podemos não conseguir proteger os nossos direitos de propriedade intelectual.  
 
O nosso futuro sucesso depende significativamente da nossa capacidade de proteger as nossas atuais e futuras marcas 

(incluindo as nossas marcas próprias) e defender os nossos direitos de propriedade intelectual, incluindo marcas, nomes de 
domínio, segredos comerciais e know-how.  Há também o risco de podermos, ainda que por omissão, não conseguir renovar 
o registro de uma marca em tempo hábil ou que os nossos concorrentes contestem ou invalidem quaisquer marcas 
existentes ou futuras enviadas para nós ou licenciadas por nós.  Não temos como garantir que as medidas para proteger os 
nossos direitos de propriedade intelectual serão suficientes, ou que terceiros não infringirão ou se apropriarão indevidamente 
de direitos de propriedade intelectual. Se não conseguirmos proteger os nossos direitos de propriedade intelectual contra a 
violação ou apropriação indevida, poderemos sofrer um efeito adverso relevante, em particular em nossa capacidade de 
desenvolver o nosso negócio. 

 
Podemos vir a buscar aquisições estratégicas ou investimentos, e a incapacidade de produzir os resultados 

esperados de uma aquisição ou investimento, ou de integrar plenamente uma empresa adquirida, pode ter um 
impacto adverso em nossos negócios. 

Podemos eventualmente adquirir ou investir em empresas ou negócios. O sucesso das aquisições ou investimentos se 
baseia na nossa capacidade de estabelecer premissas precisas relativas a avaliação, operações, potencial de crescimento, 
integração e outros fatores relacionados aos respectivos negócios. Não podemos garantir que as nossas aquisições ou 
investimentos produzirão os resultados que esperamos no momento em que celebramos ou concluímos uma determinada 
transação. Além disso, as aquisições podem resultar em dificuldades na integração das empresas adquiridas, bem como 
no desvio do nosso capital e da atenção da nossa administração de outras questões e oportunidades de negócios. Podemos 
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não conseguir integrar com sucesso as operações que adquirimos, incluindo os seus colaboradores, sistemas financeiros, 
distribuição ou procedimentos operacionais. Se não integrarmos com êxito as aquisições, o nosso negócio poderá sofrer 
consequências. Além disso, a integração de qualquer uma das empresas adquiridas e seus resultados financeiros pode 
afetar os nossos resultados operacionais de maneira adversa. 

 
Desvalorizações do Real frente ao Euro podem aumentar o custo do serviço da nossa dívida e afetar 

negativamente o nosso desempenho financeiro.  

Em 31 de março de 2017, 75,1% do nosso endividamento total estava atrelado a outras moedas que não o Real. Uma 
parte substancial do nosso endividamento é e deverá continuar sendo atrelada ou indexada ao Euro. Uma desvalorização 
do Real frente ao Euro aumentará o serviço de nossa dívida em Reais, pois a quantidade de Reais necessária para pagar 
o principal e juros da dívida em Euro aumentará com essa desvalorização.  
 
 Podemos não conseguir renovar, em condições satisfatórios, as nossas operações de hedge o que pode 
aumentar o custo do serviço da nossa dívida e afetar negativamente o nosso desempenho financeiro. 
 

Não podemos garantir que continuaremos com a nossa prática de contratar operações de hedge. Além disso, a liquidez 
no mercado de derivativos pode ficar escassa, o que dificultaria a contratação de hedge da nossa dívida, em condições 
satisfatórias, e, consequentemente, poderia afetar negativamente o nosso desempenho financeiro global no caso de uma 
desvalorização do Real com relação ao Euro. 
 

A instabilidade cambial pode ter um efeito adverso relevante sobre a economia brasileira e sobre nós.   
 
A moeda brasileira flutua em relação ao dólar norte-americano e outras moedas estrangeiras.  No passado, o Governo 

Federal adotou diferentes regimes cambiais, incluindo desvalorizações repentinas, minidesvalorizações periódicas (durante 
as quais a frequência dos ajustes variava de diária para mensal), controles cambiais, mercados cambiais duplo e um sistema 
de taxa de câmbio flutuante.  Desde 1999, o Brasil adota um sistema de taxa cambial flutuante, com intervenções do Banco 
Central do Brasil na compra ou venda de moeda estrangeira.  De tempos em tempos, ocorrem flutuações significativas na 
taxa cambial entre o real e o dólar norte-americano e outras moedas.  O real pode desvalorizar ou valorizar substancialmente 
com relação ao dólar norte-americano no futuro.  A instabilidade cambial pode ter um efeito adverso relevante sobre nós.  A 
desvalorização do real frente ao dólar norte-americano pode criar pressões inflacionárias no Brasil e provocar aumentos 
nas taxas de juros, o que poderia afetar negativamente o crescimento da economia brasileira como um todo e resultar em 
um efeito adverso relevante sobre nós. A desvalorização também reduziria o valor dos dividendos distribuídos em dólar 
norte-americano e o equivalente ao preço de negociação das nossas ações ordinárias em dólares norte-americanos. 
 

A desvalorização em condições econômicas e de mercado, em geral, ou a percepção de risco em outros países, 
especialmente nos Estados Unidos e países de mercados emergentes, pode afetar negativamente a economia 
brasileira e o preço de mercado de valores mobiliários brasileiros.  

O preço de mercado de valores mobiliários de emissores brasileiros é afetado por condições econômicas e de mercado 
em outros países, incluindo os Estados Unidos, países europeus, bem como outros países latino-americanos e de mercados 
emergentes. Embora as condições econômicas na Europa e nos Estados Unidos possam diferir significativamente das 
condições econômicas do Brasil, as reações dos investidores a acontecimentos nesses outros países podem ter um efeito 
adverso sobre o preço de mercado de valores mobiliários de emissores brasileiros. Os preços das ações negociadas na B3 
S.A. – Brasil, Bolsa, Balcão, ou B3, por exemplo, foram historicamente sensíveis a flutuações nas taxas de juros nos Estados 
Unidos, bem como a variações das principais bolsas dos Estados Unidos. Além disso, as crises em outros países de 
mercados emergentes podem diminuir o interesse de investidores em valores mobiliários de emissores brasileiros, incluindo 
as nossas ações ordinárias. Esses eventos podem afetar negativamente o preço de mercado das nossas ações ordinárias, 
restringir o nosso acesso aos mercados de capitais e comprometer a nossa capacidade de financiar as nossas operações 
no futuro com termos favoráveis ou independentemente dos termos. Além disso, a crise e as condições econômicas 
desfavoráveis na França, causando um efeito adverso sobre o nosso acionista controlador, Carrefour S.A., também podem 
afetar adversamente o preço de mercado das nossas ações ordinárias. 

 
Na medida em que problemas econômicos em países de mercados emergentes ou em outros lugares afetem o Brasil 

negativamente, o nosso negócio e o preço de mercado das nossas ações ordinárias também podem ser afetados 
negativamente. Além disso, não podemos garantir que, em caso de ocorrências adversas em economias de mercados 
emergentes, os mercados de capitais internacionais manterão as suas portas abertas para empresas com operações 
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significativas no Brasil ou que as taxas de juros resultantes nesses mercados serão vantajosas para nós. A diminuição do 
investimento estrangeiro no Brasil pode afetar negativamente o crescimento e a liquidez na economia brasileira, que, por 
sua vez, pode ter um impacto negativo sobre os nossos negócios. 

 
A interrupção ou volatilidade nos mercados financeiros globais pode aumentar ainda mais os efeitos negativos sobre o 

cenário econômico e financeiro no Brasil, o que pode ter um efeito adverso relevante sobre nós. 
 
Qualquer queda adicional no rating de crédito do Brasil pode afetar adversamente o preço de negociação das 

nossas ações ordinárias. 

Os ratings de crédito afetam a percepção de risco dos investidores e, em consequência, o preço de negociação de 
valores mobiliários e rendimentos necessários na emissão futura de dívidas nos mercados de capitais.  Agências de rating 
avaliam regularmente o Brasil e seus ratings soberanos, que se baseiam em uma série de fatores, incluindo tendências 
macroeconômicas, condições fiscais e orçamentárias, métricas de endividamento e a perspectiva de alterações em qualquer 
um desses fatores. 
 

A Standard & Poors iniciou a revisão do rating de crédito soberano do Brasil em setembro de 2015. O Brasil perdeu a 
sua condição de grau de investimento pelas três principais agências de rating. Em 30 de setembro de 2015, a Standard & 
Poor’s inicialmente reduziu o rating de crédito do Brasil de BBB- para BB+ e, posteriormente, reduziu novamente de BB+ 
para BB, e manteve a sua visão negativa sobre o rating, citando um agravamento na situação de crédito desde o primeiro 
rebaixamento.  Em dezembro de 2015, a Moody’s colocou o rating de emissor e bônus Baa3 do Brasil em revisão para um 
rebaixamento e, posteriormente, rebaixou o rating de emissor e bônus do Brasil para abaixo do grau de investimento, para 
Ba2, com uma perspectiva negativa. A Fitch rebaixou o rating de crédito soberano do Brasil para BB positivo, com uma 
perspectiva negativa, citando o déficit orçamentário do país, que está mudando rapidamente, e a recessão, que está pior 
que o esperado.  Como resultado, o Brasil perdeu a sua condição de grau de investimento de todas as três agências de 
rating principais e, consequentemente, os preços de negociação de valores mobiliários do mercado brasileiro de dívidas e 
patrimônio líquido foram afetados negativamente.  Um prolongamento da atual recessão brasileira pode levar a mais 
rebaixamentos de rating. 
 

Qualquer queda adicional no rating de crédito soberano do Brasil pode aumentar a percepção de risco dos investidores 
e, consequentemente, aumentar o custo futuro de emissão de dívidas e afetar adversamente o preço de negociação das 
nossas ações ordinárias. 

 
Os titulares das nossas ações ordinárias poderão não receber dividendos ou juros sobre o capital próprio. 

 
De acordo com o nosso estatuto social, devemos pagar aos nossos acionistas, um dividendo mínimo obrigatório, não 

inferior, em cada exercício, a 0,1% do nosso lucro líquido anual ajustado, na forma prevista na Lei de Sociedades por Ações. 
Esse percentual de nosso lucro líquido ajustado é significativamente menor e bem inferior ao costumeiramente previsto nos 
estatutos sociais da maioria das companhias abertas brasileiras, que é de 25% do lucro líquido ajustado. Dividendos 
intermediários e juros sobre o capital próprio declarados em cada exercício social podem ser imputados e integrados ao 
nosso dividendo mínimo obrigatório. Nosso lucro líquido para o exercício social poderá ser utilizado para absorver prejuízos 
ou, de outra forma, retido com base em reservas ou orçamento de capital, conforme deduções legais e destinações previstas 
na Lei de Sociedades por Ações e em nosso estatuto social, e poderá não ser disponibilizado para o pagamento de 
dividendos ou juros sobre o capital próprio  

 
Além disso, a Lei de Sociedades por Ações permite que uma companhia como a nossa possa suspender a distribuição 

dos dividendos obrigatórios em qualquer exercício social específico, se nosso Conselho de Administração informar aos 
nossos acionistas que tal distribuição seria desaconselhável, tendo em vista a nossa condição financeira. Se isso acontecer, 
os titulares das nossas ações ordinárias poderão não receber dividendos ou juros sobre o capital próprio. 
 

b. riscos relacionados ao seu controlador, direto ou indireto, ou grupo de controle 
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Continuaremos sendo controlados pelo nosso acionista controlador, cujos interesses poderão divergir dos 
nossos demais acionistas.  

Após a conclusão da nossa abertura de capital, continuaremos sendo controlados pelo Carrefour S.A. e pelo Carrefour 
Nederland B.V., que deterão um total 77,11% de participação em nosso capital social, considerando que a opção de lote 
suplementar não seja exercida. O nosso acionista controlador poderá exercer os seus direitos de voto para eleger ou destituir 
a maioria dos membros do nosso Conselho de Administração, controlar a nossa administração e políticas, determinar o 
resultado de quase todas as matérias que exigem a aprovação dos acionistas, incluindo, entre outras, transações com partes 
relacionadas, reorganizações societárias, aquisições, venda de ativos, parcerias e o pagamento e prazo de dividendos 
futuros, , o que poderá conflitar com os interesses dos demais acionistas. 

 
O nosso acionista controlador poderá estar interessado em realizar aquisições, venda de ativos, parcerias ou 

financiamentos adicionais, entre outras transações, que podem conflitar com os interesses dos demais acionistas. Além 
disso, o nosso acionista controlador poderá conseguir evitar ou retardar determinadas transações ou estratégias de negócio 
que os demais acionistas podem, de outra forma, considerar favoráveis.  

 
Adicionalmente, contratamos e poderemos continuar contratando uma variedade de operações com nossos acionistas 

controladores e outras companhias do Grupo Carrefour, incluindo empréstimos e financiamentos,intercompany, 
licenciamento de direitos de propriedade intelectual, fornecimento de uma variedade de produtos, contratos de cost-sharing, 
bem como distribuição de produtos e negociação com fornecedores internacionais, entre outros. Não podemos garantir que, 
no futuro, continuaremos a nos beneficiar dos serviços, financiamento e outras operações que, historicamente, o Carrefour 
S.A. disponibiliza aos nossos negócios. 

 
Usamos marcas que pertencem a um de nossos acionistas controladores, Carrefour S.A. O Carrefour S.A. 

poderá rescindir este contrato de licenciamento em caso de mudança do controle do CCI. 

Um de nossos acionistas controladores, Carrefour S.A., é o titular das marcas “Carrefour”, que estão entre as marcas 
mais importantes utilizadas por nós em nossos segmentos de Varejo e de Soluções Financeiras, que foram licenciadas em 
nosso favor por meio de um contrato de licenciamento. De acordo com os termos desse contrato de licenciamento, caso 
haja uma mudança no controle do CCI, direta ou indiretamente, esse contrato de licenciamento deixará de produzir efeitos 
e, portanto, seremos impedidos de utilizar as marcas Carrefour em nossas operações, o que poderá ter um efeito adverso 
sobre nós. Adicionalmente, nosso contrato de licenciamento com o Carrefour S.A. prevê que, se forem se forem atingidos 
determinados parâmetros financeiros trimestrais, conforme ali estabelecidos, seremos obrigados a pagar royalties 
trimestralmente. Poderemos, no futuro, atingir tais parâmetros financeiros trimestrais estabelecidos no contrato de 
licenciamento, o que requereria o pagamentos de tais royalties ao Carrefour S.A. Para maiores informações acerca do 
contrato de licenciamento de marca, veja os itens 16.2 e 16.4 deste Formulário de Referência. 

 

c. riscos relacionados aos acionistas 

 
Acreditamos que não estamos expostos, atualmente, a quaisquer riscos relacionados aos nossos acionistas, além dos 

riscos relacionados ao acionista controlador que já foram tratados no item anterior.  
 

d. riscos relacionados as controladas e coligadas 

 
Acreditamos que não estamos expostos, atualmente, a quaisquer riscos relacionados às nossas controladas e coligadas 
que já não tenham sido tratados nos demais itens deste formulário, dos quais vale ressaltar o fator de risco intitulado 
“Estamos expostos a riscos relacionados a empréstimos e financiamento concedidos a consumidores”, no item 4.1.f deste 
Formulário de Referência. 
 
e. riscos relacionados aos fornecedores 
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Nosso negócio depende de uma cadeia de suprimentos e, consequentemente, enfrenta riscos relacionados à 
logística. 

Os produtos destinados às nossas lojas são entregues diretamente pelos nossos fornecedores, em nossos 17 centros 
de distribuição e/ou plataformas ou diretamente em nossas mais de 357 lojas, localizadas em todos os 26 estados brasileiros 
e no Distrito Federal. Se a operação em um desses centros de distribuição for afetada negativamente por fatores fora do 
nosso controle, tais como incêndios, desastres naturais, falta de eletricidade, falhas nos sistemas, entre outros, e caso 
nenhum outro centro de distribuição consiga atender à demanda da região afetada, a distribuição de produtos às nossas 
lojas, atendidas pelo centro de distribuição afetado, será afetada, o que poderá nos afetar negativamente. A nossa estratégia 
de crescimento inclui a abertura de novas lojas, que pode exigir a abertura de novos centros de distribuição ou a expansão 
dos nossos centros de distribuição existentes, para abastecer e atender à demanda das lojas adicionais. As nossas 
operações poderão ser afetadas negativamente se não conseguirmos abrir novos centros de distribuição ou expandir os 
nossos centros de distribuição existentes para atender às necessidades de abastecimento dessas novas lojas. 

 
Além disso, quaisquer alterações, problemas ou interrupções significativas na infraestrutura de logística que nós ou os 

nossos fornecedores usem para entregar produtos em nossas lojas ou centros de distribuição podem impedir a entrega 
oportuna ou bem-sucedida dos produtos que vendemos em nossas lojas e afetar negativamente nossas operações. Por 
exemplo, a nossa rede de distribuição é sensível à flutuação dos preços do petróleo e qualquer aumento no preço, 
interrupção do fornecimento ou falta de combustível poderá resultar no aumento dos custos de frete e afetar negativamente 
nossos negócios e resultados operacionais. Além disso, caso normas rigorosas para combater o trânsito de rua forem 
promulgadas e impuserem mais restrições na entrega de produtos para as nossas lojas, em determinadas horas do dia, em 
determinados municípios em que atuamos, a nossa capacidade de distribuir produtos em tempo hábil para as nossas lojas 
poderá ser afetada. Um aumento geral no trânsito de rua também pode afetar a nossa capacidade de distribuir produtos em 
nossas lojas em tempo hábil. Ademais, o nosso negócio de e-commerce está sujeito a riscos semelhantes e, conforme 
expandimos a nossa plataforma de e-commerce, esses riscos podem afetar a nossa capacidade de entregar produtos aos 
nossos consumidores finais em tempo hábil. A partir do lançamento de nossa estratégia de venda de produtos alimentícios, 
por meio da nossa plataforma de e-commerce, podemos enfrentar riscos adicionais que poderão afetar negativamente a 
implementação dessa estratégia, incluindo os riscos intrínsecos à entrega de produtos congelados e perecíveis, dentre 
outros riscos inesperados. Qualquer impossibilidade de entregar os produtos que nós vendemos prontamente e com 
sucesso aos nossos consumidores, por meio da nossa plataforma de e-commerce pode resultar na perda de negócios e 
afetar negativamente a nossa reputação, o que pode causar um impacto adverso nas nossas vendas. 

  

Não podemos garantir que os nossos fornecedores não se envolvam com práticas irregulares. 

Dada a descentralização e terceirização das cadeias produtivas dos nossos fornecedores, não podemos garantir que 
os fornecedores não terão problemas com relação às condições de trabalho, sustentabilidade, quarteirização da cadeia 
produtiva e condições de segurança impróprias, ou que eles não usarão essas práticas irregulares para reduzir os custos 
dos produtos. Se um número significativo dos nossos fornecedores se envolver com essas práticas, a nossa reputação 
poderá ser prejudicada e, como consequência, a percepção dos consumidores, em relação a nós, poderá ser afetada 
adversamente, causando, assim, uma redução na receita operacional líquida e nos resultados operacionais, bem como no 
preço de negociação das nossas ações ordinárias 

 
Podemos ser responsabilizados por obrigações trabalhistas e previdenciárias de fornecedores terceirizados.  

Em conformidade com as leis trabalhistas, se os prestadores de serviços terceirizados que prestam serviços para nós 
não cumprirem com as suas obrigações trabalhistas e leis relacionadas à previdência social, podemos ser considerados 
responsáveis, solidários, por qualquer tal descumprimento, resultando em multas, pagamentos destas verbas e outras 
sanções que podem nos afetar substancialmente e negativamente. Também podemos ser responsabilizados por lesões 
corporais ou morte de colaboradores de terceiros que estejam prestando serviços para nós dentro das nossas instalações, 
o que pode afetar adversamente nossa imagem e nossos negócios. 

 
Algumas categorias de produtos que vendemos são adquiridas, em grande parte, de poucos fornecedores. 

Algumas categorias de produtos que vendemos (tais como bebidas) são adquiridas, em grande parte, de poucos 
fornecedores. Se algum fornecedor não for capaz de fornecer os produtos na quantidade e na frequência em que 
normalmente os adquirimos e não conseguirmos substituir o fornecedor com termos aceitáveis ou independentemente dos 
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termos, podemos não conseguir manter o nosso nível habitual de vendas na categoria afetada de produtos, o que pode ter 
um efeito adverso relevante sobre nossos negócios e resultados operacionais. 
 

f. riscos relacionados aos consumidores 

 

As restrições de disponibilidade de crédito aos consumidores no Brasil podem afetar adversamente os nossos 
volumes de vendas. 

 
As vendas parceladas são um componente importante do resultado das operações das empresas de varejo no Brasil 

– para produtos alimentícios e não alimentícios. O aumento na taxa de desemprego, acrescido a altas nas taxas de juros, 
pode resultar em restrições maiores na disponibilidade de crédito aos consumidores no Brasil. Em 31 de dezembro de 2016, 
a taxa de desemprego no Brasil foi de 12,6%, de acordo com o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística, ou o IBGE. Os 
nossos volumes de vendas e, consequentemente, o nosso resultado operacional podem ser afetados negativamente, se a 
disponibilidade de crédito aos consumidores diminuir ou se as políticas implementadas pelo Governo Federal restrinjam 
ainda mais a concessão de crédito aos consumidores. 

 
O Governo Federal, por meio do Conselho Monetário Nacional (ou CMN) e do Banco Central do Brasil, periodicamente 

edita normas com o objetivo de regular a disponibilidade de crédito, a fim de reduzir ou aumentar o consumo e, 
consequentemente, controlar a taxa de inflação. Essas normas incluem, entre outras ferramentas, (1) modificar os requisitos 
impostos aos depósitos compulsórios incidentes sobre empréstimos, depósitos e outras transações; (2) regular o prazo 
máximo dos financiamentos; e (3) impor limitações sobre o montante que pode ser financiado. Essas normas podem reduzir 
a capacidade dos nossos consumidores de obter crédito nas instituições financeiras e, algumas delas, podem afetar o 
mercado financeiro e de crédito por longos períodos de tempo. Não podemos garantir que, no futuro, o Governo Federal 
não adotará novas normas que reduzam o acesso dos consumidores ao crédito nas instituições financeiras.  

 
Reduções na disponibilidade de crédito e políticas de crédito mais rigorosas adotadas por nós ou por outras empresas 

de cartão de crédito podem afetar as nossas vendas negativamente. Condições econômicas desfavoráveis no Brasil, ou 
condições econômicas desfavoráveis globais que impactem na economia brasileira, podem reduzir significativamente os 
gastos dos consumidores e a renda disponível, particularmente em classes mais baixas, que têm relativamente menos 
acesso ao crédito que classes mais altas, condições mais limitadas de refinanciamento de dívidas e estão mais suscetíveis 
a aumentos da taxa de desemprego. Essas condições podem ter um efeito adverso relevante sobre nossos negócios. 

 
Estamos expostos a riscos relacionados a empréstimos e financiamento concedidos a consumidores. 

Detemos uma participação de 51% no capital social do Banco CSF. O Banco CSF oferece cartões de crédito, 
empréstimos ao consumidor e outros produtos e serviços financeiros aos nossos consumidores.  

 

O Banco CSF está sujeito aos riscos normalmente associados ao fornecimento desses tipos de financiamento, incluindo 
o risco de inadimplência no pagamento do principal e juros e qualquer descasamento de custo com o vencimento do nosso 
financiamento com relação ao custo e vencimento do financiamento para os seus consumidores, o que pode ter um efeito 
adverso relevante para nós. O risco é representado pela possibilidade de ocorrerem perdas associadas ao não cumprimento, 
pelo consumidor ou contraparte, de suas respectivas obrigações financeiras nos termos pactuados, bem como à 
desvalorização de contrato de crédito decorrente da deterioração na classificação de risco do tomador, à redução de ganhos 
ou remunerações, às vantagens concedidas na renegociação, aos custos de recuperação e a outros valores relativos ao 
descumprimento de obrigações financeiras da contraparte. 

 
Em 31 de dezembro de 2016 e 31 de março de 2017, tínhamos um total de recebíveis a vencer de R$ 4.419 milhões e 

R$ 4.339 milhões, respectivamente, e recebíveis vencidos de R$1.011 milhões e R$ 1.028 milhões, respectivamente.  
 
Nos baseamos em informações fornecidas por nossos consumidores para avaliar o risco de crédito dos clientes com 

relação ao seu endividamento, patrimônio líquido, renda, fluxos de caixa e outros fatores. Não há nenhuma garantia de que 
as informações fornecidas pelo referido consumidor são precisas e não contêm nenhum erro, omissão ou elementos de 
fraude, incluindo falsidade ideológica, ou que a solução de financiamento oferecida terá um bom desempenho ou será 
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rentável para nós. Se formos incapazes de identificar inconsistências nas informações fornecidas a nós por nossos 
consumidores em busca de soluções financeiras, ou se os nossos indicadores de solvência não funcionarem corretamente, 
os nossos resultados operacionais poderão ser afetados negativamente. 

 
O nosso negócio está sujeito a flutuação substancial devido aos padrões sazonais de compra dos nossos 

consumidores. 

Vivenciamos flutuações sazonais em nossas vendas líquidas e resultados operacionais que podem variar de trimestre 
para trimestre no futuro. Historicamente, geramos mais vendas líquidas no quarto trimestre de cada ano, que inclui as 
semanas que antecedem e imediatamente após a Black Friday e a temporada de vendas de Natal. Consequentemente, 
uma redução na confiança dos consumidores nas semanas que antecedem e imediatamente após a Black Friday e a 
temporada de vendas de Natal teria um impacto significativo no nosso negócio. Além disso, no quarto trimestre geralmente 
aumentamos as despesas com colaboradores e publicidade, devido à previsão de volumes de vendas maiores. A 
sazonalidade também influencia os nossos padrões de compra, já que compramos a mercadoria para atividades sazonais 
antes de uma estação, o que impacta diretamente os nossos fluxos de caixa, níveis de contas a pagar e estoque. Ademais, 
a sazonalidade afeta o nível das nossas dívidas e capital de giro, pois geralmente incorremos em mais dívidas durante a 
primeira metade do ano para financiar o aumento das nossas necessidades de fluxo de caixa, em consequência (1) do 
vencimento dos pagamentos aos nossos fornecedores pelos estoques adquiridos antes das altas estações de vendas e (2) 
de uma diminuição no volume de vendas, que normalmente ocorre após a temporada de vendas do Natal que se prolonga 
até o primeiro semestre no ano subsequente. Se calcularmos mal a demanda da quantidade de produtos que venderemos 
ou da variedade de produtos durante o quarto trimestre, as nossas vendas líquidas podem cair e, consequentemente, 
prejudicar o nosso desempenho financeiro. Se as vendas líquidas do quarto trimestre não forem altas o suficiente para 
recuperarmos totalmente as nossas despesas com colaboradores e publicidade ou forem menores que as metas usadas 
para determinar os níveis de estoque, esse déficit pode afetar negativamente os nossos resultados operacionais.  

 
Os nossos resultados operacionais trimestrais também poderão variar significativamente em consequência de vários 

outros fatores, incluindo, entre outros, o momento da apresentação e publicidade de novos produtos e alterações na nossa 
variedade de produtos, bem como as datas em que o feriado de Páscoa geralmente cai (em março ou abril). Como resultado 
dessas flutuações sazonais e trimestrais, acreditamos que a comparação dos nossos resultados operacionais entre 
diferentes trimestres dentro de um único ano não é necessariamente válida. Quaisquer flutuações sazonais ou trimestrais 
que relatarmos no futuro podem não corresponder às expectativas dos investidores e analistas de mercado, e isso poderá 
afetar negativamente o preço das nossas ações. 

 

Podemos não identificar em tempo hábil ou responder de forma eficaz às tendências ou preferências dos 
consumidores, o que pode afetar negativamente o nosso relacionamento com os consumidores, a demanda dos 
produtos que vendemos e a nossa participação de mercado. 

Competimos com outros varejistas com base no preço, gama ou variedade de produtos, serviços, localização e layout 
das lojas. Os hábitos de consumo estão mudando constantemente e podemos não conseguir prever e responder 
rapidamente a essas mudanças. A incapacidade de identificar em tempo hábil ou responder de forma eficaz às mudanças 
nos gostos, preferências e padrões de consumo dos consumidores pode afetar negativamente o nosso relacionamento com 
os consumidores, a demanda dos produtos que vendemos e a nossa participação de mercado. Além disso, a mudança dos 
hábitos dos consumidores pode exigir investimentos adicionais para que possamos abordar, de forma eficaz, as mudanças 
nas necessidades dos consumidores.  

 
Se não conseguirmos adaptar o nosso modelo de negócio, variedade ou layout das lojas, identificar locais e abrir lojas 

em áreas preferenciais, rapidamente ajustar a nossa variedade e produtos ou preços em cada uma de nossas bandeiras, 
implantar adequadamente a nossa plataforma de e-commerce ou, de outra forma, não conseguirmos nos ajustar às 
mudanças nas preferências dos consumidores, os nossos negócios e resultados operacionais poderão ser afetados 
substancialmente e negativamente. 

 
A divulgação não autorizada de informações sensíveis ou confidenciais de consumidores, ou a nossa 

incapacidade ou a percepção dos nossos consumidores de que não conseguimos cumprir com as leis de 
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privacidade ou administrar corretamente os problemas de privacidade, podem prejudicar o nosso negócio e 
reputação perante os nossos consumidores. 

Coletamos, armazenamos, processamos e usamos determinadas informações pessoais e outros dados de usuários no 
nosso negócio. Um risco significativo relacionado aos nossos negócios e comunicações em geral é a transmissão segura 
de informações confidenciais em redes públicas. A percepção de problemas de privacidade, com fundamento, ou sem 
fundamento, pode nos afetar adversamente. Devemos garantir que qualquer processamento, coleta, uso, armazenamento, 
disseminação, transferência e eliminação de dados pelos quais somos responsáveis esteja em conformidade com as leis 
pertinentes à proteção e privacidade de dados. A proteção dos dados dos nossos consumidores, colaboradores e empresas 
é fundamental para nós. Atualmente, vários de nossos usuários nos autoriza a faturar diretamente nos seus cartões de 
crédito. Contamos com sistemas, softwares, ferramentas e monitoramento comercialmente disponíveis para oferecer o 
processamento, transporte e armazenamento seguro de informações confidenciais dos consumidores, tais como 
informações de cartão de crédito e outras informações pessoais.  

 
Apesar das medidas de segurança que temos em vigor, as nossas instalações e sistemas, seja da nossa plataforma de 

e-commerce ou das nossas lojas físicas, bem como as dos nossos prestadores de serviços terceirizados, podem estar 
vulneráveis a violações de segurança, fraude, atos de vandalismo, vírus de computador, dados perdidos ou extraviados, 
erros de programação ou humanos, ou outros eventos semelhantes. Qualquer violação de segurança ou qualquer falha 
percebida que envolva a apropriação indevida, perda ou outra divulgação não autorizada de informações confidenciais, bem 
como qualquer falha, inclusive  percebida no cumprimento de leis, políticas, obrigações legais ou padrões do setor em 
matéria de privacidade e proteção de dados, seja por nós ou nossos fornecedores em nossa plataforma de mercado on-
line, pode prejudicar a nossa reputação, nos expor à responsabilidade e risco de litígio, nos submeter à publicidade negativa, 
perturbar as nossas operações e prejudicar o nosso negócio. Não podemos garantir que as nossas medidas de segurança 
impedirão violações de segurança ou que a não prevenção das mesmas não terá um efeito adverso relevante sobre nós. 

 
Poderemos ser considerados responsáveis por incidentes com consumidores que envolvam reações adversas 

após o consumo dos nossos produtos. 

Os produtos vendidos em nossas lojas, inclusive medicamentos vendidos em nossas drogarias, podem causar reações 
adversas em nossos consumidores. Incidentes envolvendo esses produtos podem ter um efeito adverso relevante sobre 
nós. Processos judiciais ou administrativos relacionados a esses incidentes podem ser propostos contra nós, sob as 
alegações, entre outras, de que os nossos produtos estavam defeituosos, danificados, estavam adulterados, contaminados, 
não possuíam as propriedades anunciadas ou informações adequadas sobre os possíveis efeitos colaterais ou riscos de 
interações com outras substâncias químicas. Qualquer risco real ou possível para a saúde associado a esses produtos, 
incluindo a publicidade negativa relacionada a esses riscos, pode levar a uma perda da confiança dos nossos consumidores 
com relação à segurança, eficácia e qualidade dos produtos vendidos em nossas lojas. Qualquer alegação dessa natureza 
contra as nossas marcas ou produtos vendidos em nossas lojas pode ter um efeito adverso relevante sobre nossos negócios 
e resultados financeiros. 
 

g. riscos relacionados aos setores da economia nos quais o emissor atue 

 

O nosso mercado é altamente competitivo e ações estratégicas dos nossos concorrentes podem enfraquecer a 
nossa competitividade e afetar negativamente a nossa rentabilidade.  

Nós, juntamente a outros varejistas e atacadistas e instituições financeiras de crédito ao consumidor, competimos por 
capital, consumidores, colaboradores, produtos, serviços e outros aspectos importantes do nosso negócio. Na maioria dos 
segmentos de negócios em que atuamos, geralmente competimos com uma série de grandes redes de atacado de entrega 
e atacado de autosserviço, varejistas brasileiros e multinacionais, bem como com pequenas empresas nacionais.  

 
Esses concorrentes, alguns dos quais têm uma participação de mercado maior em determinadas regiões geográficas, 

formatos de loja e/ou categorias de produtos, incluem varejistas tradicionais e off price, empresas de vendas por catálogo e 
e-commerce, empresas de vendas diretas, supermercados e outras formas de comércio de varejo. Alterações de preços e 
outros termos negociados, condições contratuais ou práticas desses concorrentes podem nos afetar de forma substancial e 
adversa. 
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Além disso, o aumento da concorrência pode resultar na redução de margens brutas, num declínio do capital de giro e 
perda de participação de mercado, o que pode nos afetar de forma substancial e adversa. Adicionalmente, os nossos 
concorrentes podem conseguir captar mais recursos do que nós para investir no desenvolvimento de seus negócios. Os 
nossos concorrentes podem ser adquiridos por, receber investimentos de, ou firmar outros tipos de relacionamentos 
comerciais com empresas maiores, bem estabelecidas e com uma boa situação financeira. Ademais, a abertura de novas 
lojas próximas às nossas, pelos nossos concorrentes atuais ou por novos concorrentes, pode afetar a rentabilidade de cada 
uma de nossas lojas, o que pode reduzir o nosso fluxo de caixa e o nosso lucro operacional. Podemos ser afetados, também, 
substancialmente e negativamente na medida em que não conseguirmos competir com êxito com os nossos concorrentes. 

As decisões de compra dos consumidores são afetadas por fatores que incluem o reconhecimento da marca, qualidade 
e desempenho do produto, disponibilidade de crédito, preço e preferências subjetivas dos consumidores. Alguns dos nossos 
concorrentes podem ter investimentos em marketing substancialmente maiores que os nossos. Se as nossas estratégias 
de marketing, propaganda e promoções não forem bem-sucedidas e se não conseguirmos oferecer novos produtos para 
atender às demandas do mercado, poderemos ser afetados de forma adversa. Se não conseguirmos introduzir novos 
produtos em tempo hábil, ou se os nossos consumidores finais acreditarem que os produtos dos nossos concorrentes são 
melhores, as nossas vendas, rentabilidade e resultados operacionais poderão ser afetados de forma negativa.  
 

Além disso, os consumidores estão cada vez mais aderindo a compras on-line e através de aplicativos de smartphones. 
Como resultado, uma parcela maior dos gastos totais do consumidor com varejistas e atacadistas pode ocorrer on-line e 
por meio de aplicativos de smartphones. Se não conseguirmos manter ou aumentarmos a nossa posição no mercado por 
meio da integração da nossa plataforma de e-commerce e presença física de varejo, as nossas vendas líquidas e o 
desempenho financeiro poderão ser afetados negativamente. Além disso, uma maior concentração de vendas de varejo e 
atacado no comércio on-line e móvel pode resultar na redução do movimento nas nossas lojas físicas. As condições no 
mercado de vendas on-line também podem mudar rapidamente e significativamente como resultado de avanços 
tecnológicos. Novas startups e grandes concorrentes que estão fazendo investimentos significativos em e-commerce podem 
criar tecnologias e plataformas de e-commerce semelhantes ou superiores à nossa, que serão problemáticas tanto para as 
nossas operações de e-commerce quanto para as nossas operações em nossas lojas físicas. 

 
O mercado de varejo é sensível a quedas do poder de compra dos consumidores e a ciclos econômicos 

desfavoráveis. 

Historicamente o mercado de varejo sofreu períodos de desaceleração econômica, em virtude da queda dos gastos dos 
consumidores. O sucesso das nossas operações na maioria dos segmentos de negócios em que atuamos depende de 
vários fatores relacionados às despesas e à renda dos consumidores, incluindo as condições comerciais gerais, taxas de 
juros, inflação, disponibilidade de crédito ao consumidor, tributação, confiança do consumidor em condições econômicas 
futuras, níveis de emprego e salário.   
 

Desde 2012, o Brasil tem sofrido uma desaceleração econômica. O produto interno bruto do Brasil, ou o PIB, encolheu 
3,6% e 3,8% em 2016 e 2015, respectivamente, e cresceu a uma taxa de 0,5% em 2014.  
 

Os nossos resultados operacionais e condições financeiras têm sido e continuarão sendo afetados pela taxa de 
crescimento do PIB brasileiro. Não podemos garantir que o PIB aumentará ou permanecerá estável. A evolução da economia 
brasileira pode afetar as taxas de crescimento do Brasil e, consequentemente, o nosso resultado operacional. 
 

Além disso, dependemos da taxa de crescimento da população urbana do Brasil e seus diferentes níveis de renda. 
Qualquer diminuição ou desaceleração do ritmo de tal crescimento pode afetar as nossas vendas e os nossos resultados 
operacionais negativamente. 

 
Riscos para a saúde relacionados à indústria alimentícia podem afetar adversamente a nossa capacidade de 

vender produtos alimentícios. 

Estamos sujeitos a riscos que afetam a indústria alimentícia em geral, incluindo os riscos apresentados pela 
contaminação ou deterioração de alimentos, a evolução das preocupações nutricionais e de saúde, adulteração de produtos 
e a percepção pública da segurança dos produtos para a indústria alimentícia como um todo, incluindo, entre outros, como 
resultado de surtos de doenças ou o medo de tais surtos.  
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Mesmo que os produtos que vendemos não sejam afetados pela contaminação, a indústria alimentícia poderá enfrentar 
publicidade negativa, se os produtos de produtores alimentícios ou de outros varejistas ficarem contaminados, o que pode 
resultar na percepção pública negativa sobre a segurança dos produtos alimentícios e em uma redução da demanda de 
produtos alimentícios na categoria afetada. A perda generalizada da confiança dos consumidores na segurança e qualidade 
dos produtos alimentícios, além de quaisquer riscos reais ou percebidos para a saúde relacionados a isso, pode ter um 
impacto adverso e material sobre nós. 

 
O armazenamento de combustível é uma atividade inerentemente perigosa. 

As atividades que desempenhamos em nossos postos de gasolina envolvem riscos para a segurança e outros riscos 
operacionais, incluindo o manuseio de materiais altamente inflamáveis, explosivos e tóxicos. Tais riscos podem resultar em 
lesões corporais ou morte, danos ou destruição de instalações e equipamentos, além de danos ambientais irreversíveis ou 
irreparáveis. Um grande acidente em qualquer um dos nossos postos de gasolina ou instalações, tal como um vazamento 
significativo de combustível, pode nos obrigar a suspender, por um período indeterminado, as nossas atividades no local, 
resultando em custos significativos de remediação dos danos e redução da receita líquida operacional. 
 

Historicamente, o Governo Federal exerceu e continua exercendo significativa influência na economia 
brasileira. A conjuntura política e econômica brasileira pode nos prejudicar e afetar adversamente o preço de 
negociação das nossas ações ordinárias.  

As condições políticas e econômicas afetam diretamente os nossos negócios e podem nos afetar adversamente. 
Políticas macroeconômicas impostas pelo Governo Federal podem ter impactos significativos sobre as companhias 
brasileiras, inclusive sobre nós, bem como nas condições de mercado e preços de valores mobiliários no Brasil. 

 
A economia brasileira tem sido marcada por frequentes e, por vezes, significativas intervenções do Governo Federal, 

bem como por ciclos econômicos instáveis. Neste sentido, o Governo Federal tem frequentemente modificado as políticas 
monetárias, de crédito, fiscal, entre outras para influenciar a condução da economia do Brasil. As ações do Governo Federal 
para controlar a inflação envolveram, por vezes, o controle de salários e preços, a restrição ao acesso a contas bancárias, 
o bloqueio de contas bancárias, controles no fluxo de capital e determinados limites sobre importações e exportações de 
mercadorias.  

 
Não temos qualquer controle ou como prever quais medidas ou políticas o Governo Federal poderá tomar no futuro, 

nem podemos fazer qualquer previsão nesse sentido. Nosso negócio, nossa situação financeira, nossos resultados 
operacionais e nossas perspectivas, bem como o preço de mercado de nossas ações poderão ser prejudicados pelas 
alterações da política pública nas esferas federal, estadual e municipal, que afetem: 

 
 inflação; 
 flutuações nas taxas de câmbio; 
 controles de câmbio e restrições sobre remessas para o exterior (incluindo no que diz respeito ao pagamento de 

dividendos), como as impostas em 1989 e no início de 1990; 
 taxas de juros; 
 liquidez de mercados nacionais financeiros, de crédito e capital;  
 expansão ou contração da economia brasileira, conforme medida pelas taxas de crescimento do PIB;  
 políticas fiscais; e 
 outros acontecimentos políticos, sociais e econômicos no Brasil ou que afetam o Brasil. 

 
Medidas e políticas governamentais para combater a inflação, em conjunto com a especulação pública sobre tais 

políticas e medidas, muitas vezes tiveram efeitos adversos sobre a economia brasileira, contribuindo para a incerteza 
econômica no Brasil e o aumento da volatilidade do mercado de ações brasileiro. As medidas do governo brasileiro para 
controlar a inflação geralmente envolveram controles de preços e salários, desvalorizações cambiais, controles do fluxo de 
capital, limites sobre as importações e outras ações. Se a inflação aumentar a uma taxa maior que a das nossas vendas 
líquidas, os nossos custos poderão aumentar e as nossas margens operacionais e líquidas diminuirão. 

 
Outras políticas e medidas adotadas pelo governo brasileiro, incluindo ajustes das taxas de juros, intervenção nos 

mercados de câmbio ou ações para ajustar ou fixar um valor do real podem afetar adversamente a economia brasileira, o 
nosso negócio e o preço das nossas ações ordinárias. 
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A Operação Lava Jato ou investigações similares e a instabilidade política delas resultante podem afetar 

adversamente os nossos negócios e resultados operacionais, bem como o preço de mercado de nossas ações. 
Adicionalmente, essas investigações podem resultar em riscos reputacionais. 

Historicamente, o cenário político do Brasil influenciou e continua influenciando o desempenho da economia do país. 
Crises políticas afetaram e continuam afetando a confiança dos investidores e do público em geral, o que resultou na 
desaceleração econômica e aumentou a volatilidade dos valores mobiliários emitidos por empresas brasileiras. 
 

Os mercados brasileiros têm vivenciado um aumento na volatilidade, devido às incertezas decorrentes da operação 
Lava Jato, que está sendo conduzida pelo Ministério Público Federal, e seu impacto sobre a economia e o cenário político 
do Brasil. Alguns membros do poder executivo federal e do poder legislativo, bem como diretores de grandes empresas 
estatais, estão enfrentando alegações de corrupção política por terem supostamente aceitado subornos, por meio de 
propinas, em contratos concedidos pelo governo para diversas empresas de construção, infraestrutura, petróleo e 
agronegócio. Esses subornos supostamente financiaram as campanhas políticas dos partidos da situação atual e passada 
do governo federal que não foram responsabilizados ou publicamente divulgados, além de terem servido para o 
enriquecimento pessoal dos beneficiários do regime de suborno. Como resultado, diversos políticos, incluindo ministros, 
senadores, deputados e diretores das principais empresas estatais do Brasil, renunciaram ou foram presos, e outros políticos 
eleitos e funcionários públicos estão sendo investigados por alegações de conduta antiética e ilegal identificada durante a 
operação Lava Jato. Não podemos assegurar que qualquer pessoa, direta ou indiretamente ligada à nossa Companhia, 
sejam, empregados, diretores, conselheiros, fornecedores, prestadores de serviços ou subcontratados não estão ou não 
estarão envolvidos na operação Lava Jato ou investigações similares que possam adversamente impactar nossa imagem e 
reputação.  
 

O possível resultado das investigações da operação Lava Jato é incerto, mas elas já tiveram um impacto negativo sobre 
a imagem e a reputação das empresas envolvidas, bem como na percepção geral do mercado sobre a economia brasileira.  
Não podemos prever se as alegações levarão a mais instabilidade política e econômica ou se haverá novas alegações 
contra funcionários do governo no futuro.  Além disso, não podemos prever o resultado de nenhuma dessas alegações, nem 
os seus efeitos sobre a economia brasileira.  O desenvolvimento dos casos pode nos afetar de maneira negativa. 

 
Adicionalmente, o Congresso Nacional abriu um processo de impeachment contra a então presidente Dilma Rousseff, 

em 2 de dezembro de 2015, por violar as leis orçamentárias durante o seu mandato. Em 31 de agosto de 2016, após um 
julgamento no Senado, a presidente Dilma Rousseff foi cassada e o vice-presidente Michel Temer tomou posse como 
presidente. O presidente do Brasil tem poderes para determinar as políticas governamentais e ações referentes à economia 
brasileira que, consequentemente, afetam as operações e desempenho financeiro das empresas, inclusive a nossa. O 
processo de impeachment afetou negativamente e acreditamos que ele continuará afetando negativamente o mercado 
brasileiro e os preços de negociação de valores mobiliários emitidos por emissores brasileiros, inclusive nós. Não podemos 
prever os efeitos do processo de impeachment sobre a economia brasileira. Mais recentemente, em maio de 2017, o avanço 
das investigações conduzidas pela Polícia Federal e pela Procuradoria Geral da República aumentou a incerteza em relação 
às perspectivas futuras do mercado brasileiro. Ainda, apesar de o Tribunal Superior Eleitoral, em uma votação de 4 contra 
3, recentemente ter absolvido Dilma Rousseff e Michel Temer das acusações financiamento ilegal de campanha, que poderia 
anular a eleição presidencial que ocorreu em 2014 e poderia requerer que o presidente Michel Temer deixasse vacante a 
presidência, tal decisão ainda pode ser objeto de recurso perante o Supremo Tribunal Federal. Não podemos prever se as 
investigações levarão a mais instabilidade política e econômica ou se haverá novas alegações contra membros do alto 
escalão do Governo Federal no futuro. Além disso, não podemos prever o resultado de nenhuma dessas investigações 
incluindo seus efeitos sobre a economia brasileira. O desenvolvimento dos casos pode nos afetar de maneira negativa. 
 

Além disso, a economia brasileira tem vivenciado uma diminuição acentuada nos últimos anos, devido, em parte, às 
políticas econômicas e monetárias intervencionistas do governo brasileiro e à queda global dos preços de commodities. O 
Governo Federal atual propôs as condições gerais de uma reforma fiscal para estimular a economia e reduzir o déficit 
orçamentário previsto para 2017, mas é incerto se o governo brasileiro atual conseguirá o apoio necessário no Congresso 
para aprovar reformas específicas adicionais, tais como a reforma da previdência social. Até a data deste documento, muitas 
das despesas públicas propostas no orçamento do Brasil foram mantidas, e não está claro se outras despesas serão 
reduzidas ou totalmente eliminadas. Se algumas ou todas essas despesas públicas forem mantidas, o Brasil continuará com 
um déficit orçamentário para 2017 e para os anos seguintes. Não podemos prever os efeitos desse déficit orçamentário 
sobre a economia brasileira. 
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A inflação e as medidas do Governo Federal para combater a inflação podem contribuir significativamente para 
a incerteza econômica no Brasil e podem ter um efeito adverso sobre nós e sobre o preço de mercado das nossas 
ações ordinárias.  

Historicamente, o Brasil passou por altas taxas de inflação. A inflação, bem como medidas governamentais criadas para 
combatê-la tiveram um efeito adverso relevante sobre a economia brasileira. Pressões inflacionárias persistem e medidas 
tomadas em um esforço de conter a inflação, juntamente da especulação pública sobre possíveis medidas governamentais 
futuras, contribuíram, no passado, para a incerteza econômica no Brasil e aumentaram a volatilidade no mercado brasileiro 
de valores mobiliários. A taxa de inflação no Brasil, conforme medida pelo Índice Nacional de Preços ao Consumidor Amplo, 
ou IPCA, publicada pelo IBGE, foi de 6,41% em 2014, 10,67% em 2015 e 6,29% em 2016. 

 
Como resultado de pressões inflacionárias e da instabilidade macroeconômica, historicamente, o Governo Federal 

adotou políticas monetárias que resultaram em uma das taxas de juros mais altas do mundo. O Banco Central do Brasil 
determina as taxas básicas de juros geralmente disponíveis no sistema bancário brasileiro com base na expansão ou 
contração da economia brasileira, taxas de inflação e outros indicadores econômicos. Em agosto de 2012, a taxa básica de 
juros (Sistema Especial de Liquidação e Custódia, ou a taxa SELIC) definida pelo Banco Central do Brasil foi de 7,50%. 
Para controlar a inflação durante 2013, o Banco Central do Brasil aumentou gradualmente a taxa SELIC para 8,50% em 
julho, 9,00% em agosto, 9,50% em outubro e 10,00% em novembro. Em 2014, o Banco Central do Brasil aumentou a taxa 
SELIC para 11,00% em abril, 11,25% em outubro e 11,75% em dezembro. Em 2015, a taxa subiu novamente para 12,25% 
em Janeiro, 12,75% em março, 13,25% em abril e 14,25% em julho. De julho de 2015 até setembro de 2016, a taxa 
permaneceu em 14,25% e caiu para 14% em outubro de 2016, 13,75% em novembro de 2016, 13% em janeiro de 2017, 
12,25% em fevereiro de 2017, 11,25% em abril de 2017 e 10,25% em maio de 2017. Em 26 de junho de 2017, a taxa SELIC 
era de 10,25%. As taxas de juros brasileiras continuam altas e qualquer aumento nas mesmas pode afetar negativamente 
a nossa rentabilidade e resultados operacionais, bem como aumentar os custos associados a operações de financiamento. 

 
A inflação e as medidas governamentais para combater a inflação, juntamente da especulação sobre possíveis medidas 

governamentais futuras, tiveram e deverão continuar a ter efeitos negativos e significativos sobre a economia brasileira, 
incluindo o aumento na volatilidade no mercado brasileiro de valores mobiliários. Além disso, muitas vezes as medidas para 
controlar a inflação incluíram manter uma política monetária rígida com altas taxas de juros restringindo, dessa forma, a 
disponibilidade de crédito e limitando o crescimento econômico. Por outro lado, essas políticas podem não conseguir impedir 
o aumento da taxa de inflação. Além disso, a ausência de tais políticas pode provocar aumentos na taxa de inflação e, dessa 
forma, afetar negativamente a estabilidade econômica. Na eventualidade de um aumento da inflação, podemos não 
conseguir ajustar os preços que cobramos dos nossos consumidores para compensar os efeitos deste aumento em nossa 
estrutura de custos, o que pode nos afetar adversamente.  
 

h. riscos relacionados a regulação dos setores em que o emissor atue  

 

Enfrentamos riscos relacionados aos registros, autorizações, licenças e alvarás para a instalação e a operação 
das nossas lojas e centros de distribuição.  
 

Dependemos de vários registros, autorizações, licenças e alvarás federais, estaduais e municipais, além de Autos de 
Vistoria do Corpo de Bombeiros, relacionados à operação e a localização dos nossos centros de distribuição, atacado de 
autosserviço e de entrega e lojas de varejo (hipermercados, supermercados e lojas de conveniência), bem como nossas 
drogarias e postos de gasolina (todos doravante denominados nossas lojas). As nossas licenças de funcionamento em 
diversas localidades possuem prazos de validade e devem ser renovadas de tempos em tempos, com ou sem o pagamento 
de taxas de renovação. Devido à burocracia para obter e renovar registro, licenças, alvarás e autorizações, incluindo o 
tempo que precisamos para implementar planos corretivos de ações para cumprir com as novas regulamentações e/ou 
exigências das autoridades competentes, juntamente com o tempo de resposta de determinados órgãos públicos, podemos 
não conseguir obter, em tempo hábil, todas os registros, licenças, alvarás e autorizações necessárias ou renovar tais 
registros, licenças, alvarás e autorizações para o funcionamento de nossas lojas. Além disso, em alguns casos, não 
possuímos ou ainda estamos no processo de renovação de alguns desses registros, licenças, alvarás e autorizações. A não 
obtenção ou a não renovação das nossas licenças poderá (1) resultar em autos de infração, (2) nos sujeitar ao pagamento 
de multas, (3) nos impedir de abrir e operar as lojas e centros de distribuição, e (4) resultar no fechamento das nossas lojas 
e centros de distribuição. Ademais, a não obtenção ou a não renovação das licenças em algumas de nossas lojas 
tempestivamente poderá nos expor à riscos adicionais em caso de um acidente ou de um evento similar que possa afetar 
essa loja enquanto a licença estiver pendente.  Por exemplo, em maio de 2017, uma de nossas lojas de atacado de 
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autosserviço localizada em Rondonópolis foi danificada significativamente por um incêndio, que acabou ferindo alguns de 
nossos consumidores e colaboradores, sendo que, à época do incêndio, essa loja estava em processo de renovação do 
Auto de Vistoria do Corpo de Bombeiros que havia vencido. A nossa estratégia de negócio poderá ser substancialmente e 
adversamente afetada se não conseguirmos abrir e operar novas lojas e centros de distribuição ou se tivermos que 
suspender ou fechar algumas das nossas lojas e centros de distribuição existentes, em consequência da nossa incapacidade 
de obter ou renovar os registros, autorizações, licenças e alvarás ou se um acidente afetar adversamente uma loja enquanto 
essa estiver com uma licença pendente. 

 
Instituições financeiras, incluindo o Banco CSF, estão sujeitas a mudanças na regulamentação pelo Banco 

Central do Brasil. 

O Banco CSF é uma instituição financeira regulada pelo Conselho Monetário Nacional e pelo Banco Central do Brasil 
e, portanto, está sujeita a uma ampla regulamentação. A estrutura regulatória do sistema financeiro nacional está em 
constante mudança. A intervenção e regras das autoridades governamentais podem afetar adversamente as nossas 
operações e rentabilidade, mais que as de um varejista sem operações financeiras. Por exemplo, esperamos que a 
Resolução nº 4.549, de 26 de janeiro de 2017 (“Resolução 4.549”), recentemente editada pelo Conselho Monetário Nacional, 
e que impõe certas restrições a instituições financeiras, como o Banco CSF, com relação ao oferecimento de linhas de 
crédito rotativo para detentores de cartões de crédito poderá ter um impacto na lucratividade de nosso segmento de soluções 
financeiras. De acordo com a Resolução 4.549, o saldo em aberto de uma fatura de cartão de crédito só pode ser financiado 
por meio de uma linha de crédito rotativo até data de pagamento da próxima fatura. Após o término de tal período, qualquer 
saldo não pago somente poderá ser refinanciado por períodos subsequentes por meio de contrato para pagamento em 
parcelas, desde que tal refinanciamento seja oferecido em condições mais favoráveis ao detentor do cartão de crédito que 
as condições acordadas para as linhas de crédito rotativo. Adicionalmente, a regulamentação em vigor pode ser alterada, a 
sua aplicação ou interpretação também pode mudar e novas leis e normas podem ser editadas, incluindo com relação a: 
 

 requerimentos de capital mínimo; 

 requerimentos para o investimento em capital fixo; 

 limites de crédito e outras restrições de crédito; 

 requerimentos de contabilidade; e 

 intervenção, liquidação e/ou regime de administração especial temporária. 

Dessa maneira, qualquer de tais mudanças poderá ter um efeito adverso relevante no Banco CSF e, consequentemente, 
em nós. 

 
Alterações na legislação tributária, incentivos fiscais, benefícios ou diferentes interpretações da legislação 

tributária podem afetar adversamente os resultados das nossas operações. 

As autoridades tributárias têm frequentemente realizado alterações nos regimes fiscais que podem nos afetar e, em 
última análise, afetar a demanda dos nossos consumidores pelos produtos que vendemos. Essas medidas incluem 
mudanças nas alíquotas e na criação de tributos, temporárias ou permanentes.  
 

Algumas dessas mudanças podem aumentar a nossa carga tributária, o que pode aumentar os preços que cobramos 
pelos produtos que vendemos, restringir a nossa capacidade de fazer negócios em nossos mercados atuais e, portanto, 
afetar de forma adversa e relevante a nossa lucratividade. Não há nenhuma garantia de que conseguiremos manter o nosso 
fluxo de caixa projetado e a lucratividade, após qualquer aumento nos tributos que se aplicam a nós e às nossas operações.  

 
Além disso, recebemos atualmente determinados benefícios fiscais. Não podemos garantir que esses benefícios serão 

mantidos ou renovados. Ademais, dado o atual ambiente político e econômico no Brasil, não há como garantir que os 
benefícios fiscais que recebemos não serão contestados judicialmente como inconstitucionais. Se não conseguirmos 
renovar os nossos benefícios fiscais, tais benefícios poderão ser modificados, limitados, suspensos ou revogados, o que 
poderá nos afetar adversamente. 
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Adicionalmente, determinadas leis tributárias podem estar sujeitas à interpretação controversa por parte das autoridades 
tributárias. Caso as autoridades tributárias venham a interpretar as leis tributárias de maneira que seja inconsistente com 
as nossas interpretações, poderemos ser afetados de forma adversa relevante. 

 
Risco de restrições à venda de produtos e serviços regulamentados, bem como controles de preços, podem 

ter um efeito adverso significativo em nós. 
 
Vendemos alguns produtos que são aprovados e controlados por órgãos reguladores. Eventuais atos ou decisões 

desses órgãos reguladores, incluindo a imposição de controles de preços, podem afetar ou restringir a venda de tais 
produtos e serviços, cuja receita é importante para nós. 

 
 Por exemplo, a maioria dos medicamentos vendidos mediante apresentação de receita médica oferecidos nas nossas 
drogarias está sujeito a controles de preços pelo Governo Federal e os preços que podemos cobrar por esses produtos 
estão sujeitos a reajustes anuais, pela inflação, nos termos da legislação federal. Esses controles de preços podem resultar 
em margens de lucro menores para os medicamentos prescritos que vendemos, em comparação aos outros produtos que 
não estão sujeitos a controles de preços, podendo afetar adversamente a nossa lucratividade.  
 
 Além disso, antes de janeiro de 2002, os preços dos produtos derivados do petróleo oferecidos em nossos postos de 
gasolinas eram regulados pelo Governo Federal e, ocasionalmente, estabelecidos abaixo dos preços praticados no mercado 
mundial de petróleo.  
 

 Não podemos garantir que controles de preços para medicamentos prescritos oferecidos em nossas drogarias não 
irão continuar ou que o controle de preço sobre os produtos derivados do petróleo não voltará a ser aplicado no Brasil e não 
temos como prever se os órgãos reguladores brasileiros imporão controles de preços sobre qualquer outro produto que 
vendemos, o que pode resultar em um efeito adverso relevante em nossos resultados operacionais. 
 

i. riscos relacionados aos países estrangeiros onde atua 

 

Não aplicável, tendo em vista que não atuamos em outros países que não o Brasil. 

 

j. riscos relacionados a questões socioambientais 

 

Estamos sujeitos a leis e regulamentações ambientais.  

Estamos sujeitos a uma série de diferentes leis e regulamentações federais, estaduais e municipais referentes à 
preservação e proteção do meio ambiente, especialmente no que diz respeito aos postos de gasolina que operamos. Entre 
outras obrigações, essas leis e regulamentações estabelecem padrões e exigências de licenciamento ambiental para o 
despejo de efluentes, emissões de poluentes atmosféricos, gestão de resíduos sólidos, manuseio de materiais 
potencialmente perigosos para o meio ambiente e áreas de proteção.  
 

Qualquer falha no cumprimento das leis e regulamentações ambientais aplicáveis pode nos submeter a sanções 
administrativas e penais, além da obrigação de remediar os danos causados ou indenizar terceiros. 
 

Não podemos garantir que essas leis e regulamentações não ficarão mais rigorosas. Caso fiquem mais rigorosas, 
poderemos ter que aumentar, talvez significativamente, os nossos gastos para cumprimento dessas leis e regulamentações 
ambientais. Investimentos ambientais não previstos podem reduzir os recursos disponíveis para outros investimentos e 
podem nos afetar substancialmente e negativamente.  
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Nossos principais riscos associados aos instrumentos financeiros que utilizamos são os riscos de liquidez, taxa de juros, 
moeda e crédito. Devido à especificidade e à existência de um conjunto próprio de regulamentos editados pelo Banco 
Central do Brasil (BACEN), os riscos financeiros decorrentes de nossas atividades bancárias (Banco CSF) são 
administrados separadamente daqueles relacionados aos segmentos de negócios de Varejo e Atacadão. 
 
Nosso Departamento Corporativo de Tesouraria Financiamento supervisionam a liquidez e as necessidades de 
financiamento de nossos três segmentos de negócios, interagindo com os Departamentos de Tesouraria e Financiamento 
específicos de cada um de nossos segmentos de negócios. Nosso Departamento Corporativo de Tesouraria e 
Financiamento é responsável pela implementação da estratégia definida pela nossa Administração, determinando e 
analisando o reporte de nossas posições financeiras, monitorando os riscos financeiros decorrentes de nossos diversos 
segmentos de negócios, definindo e fiscalizando a adequada implementação das normas que regem a nossa exposição 
financeira. 
 
4.2.1 Risco de liquidez 
 
O risco de liquidez é o risco de encontrarmos dificuldades em cumprir as obrigações associadas com nossos passivos 
financeiros que são liquidados com pagamentos em caixa ou com outro ativo financeiro.  
 
Segmentos de Varejo, Atacadão e Soluções Financeiras 
 
A tabela abaixo apresenta os nossos financiamentos organizados de acordo com as datas de vencimento: 
 

  
Em 31 de março 

de 
Em 31 de dezembro de 

    

 2017 2016 2015 2014 
Index / Data de 

vencimento 
 

Taxa de juros 
Circulante             

Moeda local             
BNDES  - - - 44 IPCA + juros 2015 
BNDES  - - - 40 TJLP + juros 2015 
Financing – Lease - - - 2 1.29% p.m. 2017 
Notas promissórias comerciais  771 - - - 105% a.a. do CDI 2017 
Total moeda local  771 - - 86   
Moeda estrangeira           

Banco Itaú BBA  
- - - 270 3.2% + juros fixos 2015 

  Carrefour Finance S.A.  1.152 362 1.240 1.790 Euribor 6 meses  
+ 1.5% a 3.0% a.a. 2017-2018 

  Société Générale  273 283 3 - Libor 6 meses  
+ 1.7% a.a. 2017 

Total moeda estrangeira  1.425 645 1.243 2.060   
Não Circulante           

Moeda local - - - -   
Letras financeiras  414 402 - - 109% a.a. do CDI 2019 

Total moeda local  414 402 - -     
Moeda estrangeira             

  Société Générale  - - 335 - Libor 6 meses  
+ 1.7% a.a 

2017 

  Carrefour Finance S.A.  2.152 2.992 3.230 920 Euribor 6 meses 
 + 1.7% a 3.0% a.a. 2017-2018 

Total moeda estrangeira  2.152 2.992 3.565 920     
Total empréstimos  4.762 4.039 4.808 3.066     

 
Em 31 de Março 2017, 31 de dezembro de 2016, 2015 e 2014, nosso saldo de caixa, equivalentes de caixa e valores 
mobiliários totalizaram R$ 775 milhões, R$ 3.242 milhões, R$ 2.882 milhões R$ 1.852 milhões. 
 
Para enfrentar necessidades inesperadas de liquidez de curto prazo, a CCI também detinha uma linha de crédito bancária 
no valor total de R$ 150 milhões. 
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O prazo de vencimento dos passivos financeiros do Grupo em 31 de março 2017, e 31 de dezembro de 2016 é o seguinte: 
 

Em 31 de março de 2017    

 (Em R$ milhões)  
Valor 

contábil  
Valor do 
contrato 

Dentro de  

1 ano 1 a 2 ano 2 a 5 ano 

Fornecedores 4.992 4.992 4.992 - - 

Outras contas a pagar (circulante e não circulante) 353 353 340 13 - 
Empréstimos e financiamentos de cartão de crédito 
(circulante e não circulante) 7.740 7.567 5.174 2.566 - 

Dividendos a pagar (circulante e não circulante) 109 111 18 45 46 

Instrumentos financeiros derivativos 134 134 134 - - 

 Total  13.328 13.157 10.658 2.624 46 
 

 

Em 31 de dezembro 2016    

 (em milhões de R$)  Valor 
Contábil 

Valor do 
contrato 

Dentro de  

1 ano 1 a 2 ano 2 a 5 ano 

Fornecedores 8.007 8.007 8.007 0 0 

Outras contas a pagar (circulante e não circulante) 313 313 293 20 - 
Empréstimos e financiamentos de cartão de crédito 
(circulante e não circulante) 7119 7217 3.759 3.458 - 

Dividendos a pagar (circulante e não circulante) 105 106 20 42 43 

Instrumentos financeiros derivativos 276 276 276 - - 
 Total  15.820 15.919 12.355 3.520 43 

 
 
Segmento de Soluções Financeiras: 
Como as empresas do segmento de Varejo e Atacadão, Banco CSF precisa refinanciar seus financiamentos quando eles 
vencem. Além disto, o Banco pode precisar aumentar rapidamente e significativamente o volume de seus financiamentos: 
Banco CSF determina um limite de crédito para cada cliente e, portanto, fica exposto à possibilidade de um número 
significativo de clientes pedirem crédito ao mesmo tempo. 
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4.2.2. Risco de taxa de juros 
 
Possuímos ativos e passivos financeiros expostos ao risco de variação de taxa de juros. Uma análise de sensibilidade foi 
desenvolvida considerando a exposição à variação do CDI e os impactos sobre os nossos resultados encontram-se 
indicados na tabela abaixo: 
 

Em 31 de março de 2017 
 
 

 Exposição   (em milhões de R$)  Baixo  Alto 

 10% 25% 50%  10% 25% 50% 

Aplicações financeiras  510 -6 -15 -31  6 15 31 
 Titulos mobiliarios  241 -3 -7 -15  3 7 15 
 Empréstimos  -4.762 58 145 289  -58 -145 -289 
 Dividendos a pagar  -109 1 3 7  -1 -3 -7 
 Exposição líquida  -4.120 50 126 250  -50 -126 -250 
 
 

Em 31 de dezembro de 2016 
 

 
 Exposição   (em milhões de R$)  Baixo  Alto 

 10% 25% 50%  10% 25% 50% 

Aplicações financeiras  2.607 -36 -89 -178  36 89 178 
 Titulos mobiliarios  235 -3 -8 -16  3 8 16 
 Empréstimos  -4.039 61 152 304  -61 -152 -304 
 Dividendos a pagar  -106 1 4 7  -1 -4 -7 
 Exposição líquida  -1.303 23 59 117  -23 -59 -117 
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4.2.3. Risco de câmbio 
 
Somos financiados principalmente através de empréstimos denominados em moeda estrangeira, quer em Euros nos 
nossos empréstimos intercompanies, quer em Dólar Americano.  
 
Devido a este fato, estamos expostos de depreciação das taxas de câmbio, deteriorando o valor de nossos passivos 
denominados em moeda estrangeira.  
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4.2.4. Risco de crédito 
 
Nossa exposição ao risco de crédito está apresentada abaixo: 
 

    
Em 31 

de 
março 

de, 
Em 31 de dezembro de, 

 (em R$ millhões)    2017 2016 2015 2014 
Caixa e equivalentes de caixa  Valor justo por meio do resultado  775 3242 2.882 1.690 
Contas a receber            
  Circulante  Empréstimos e recebíveis  5.095 5.336 4.874 4.191 
  Não circulante  Empréstimos e recebíveis  143 128 104 65 
Títulos e valores mobiliários            
  Circulante  Disponível para venda  91 - - 162 
  Não circulante  Disponível para venda  150 235 206 109 
Outras contas a receber            
  Circulante  Empréstimos e recebíveis  131 111 114 105 
  Não circulante  Empréstimos e recebíveis  67 82 60 65 
Instrumentos financeiros 
derivativos            
  Circulante  Valor justo por meio do resultado  14 - 441 177 
  Não circulante  Valor justo por meio do resultado  - - - 86 
Exposição máxima ao risco de crédito 6.466 9.134 8.681 6.650 

 
Segmentos de Varejo e Atacadão 
 

 Contas a receber 
 
As contas a receber correspondem principalmente a valores a receber de nossos clientes (por produtos entregues, alguns 
grandes clientes do Atacadão e cartões de crédito), fornecedores (principalmente rebates) e inquilinos das unidades de 
shopping centers (aluguel). As perdas por impairment são reconhecidas quando necessário, com base na estimativa da 
capacidade do devedor de pagar o montante devido e a idade do crédito a receber. 
 
Em 31 de março de 2017, as contas a receber líquidas de provisão para créditos de liquidação duvidosa (excluindo 
recebíveis de fornecedores) totalizaram 495 milhões. 
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Análise de contas a receber devidas e vencidas 

 

Em 31 de março de, Em 31 de dezembro de, 

  2017 2016 2015 2014 

Vencido      
 Até 14 dias  1 - - - 

14-90 dias  8 19 17 17 

 91-180 dias  3 3 2 3 

 Acima de 180 dias  17 26 18 17 

 Total vencidos 29 48 37 37 

      

 À vencer 704 890 702 590 

Provisão para créditos de liquidação duvidosa -44 -37 -23 -63 

 Total  689 901 716 564 

 
A provisão para créditos de liquidação duvidosa é calculada quando há evidências que demonstrem que uma perda pode 
ter impacto em fluxos de caixa futuros (que possam ser estimados de forma confiável). 
 

 Investimentos (equivalentes de caixa e outros ativos financeiros correntes) 
 
O risco de crédito decorre da possibilidade de não recebermos os valores registrados em investimentos correntes, títulos 
negociáveis, instrumentos financeiros derivativos e outras contas a receber.  
 
Segmento de Soluções Financeiras 
 
Banco CSF mantém uma carteira relevante com seus clientes e fica exposto ao risco deles se tornarem inadimplentes. A 
tabela abaixo mostra a carteira total de empréstimos feitos pelos clientes por data de vencimento 
 

(em R$ milhões)  
Em 31 de março de, Em 31 de dezembro de, 

2017 2016 2015 2014 

Vencidos     
 Até 14 dias 73 59 63 68 
 14-90 dias 265 217 238 179 
 91-180 dias 228 252 255 166 
 Após 180 dias 462 483 432 267 
 Total vencidos 1.028 1.011 988 680 
     
À vencer     
 Até 90 dias  2.959 3.008 2.637 2.300 
 91 - 360 dias  1.217 1.229 1.258 1.088 
 Após 360 dias 163  182 147 86 
 Total à vencer  4.339 4.419 4.042 3.474 
     
Provisão para créditos de 
liquidação duvidosa -818 -867 -768 -462 
 Total  4.549 4.563 4.262 3.692 
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Somos parte em diversos processos administrativos e judiciais relacionados a questões fiscais, trabalhistas, regulatórias, 
consumidores e civis no curso normal de nossos negócios. Para a descrição dos processos relevantes a seguir, 
selecionamos os processos que acreditamos, com base na análise e avaliação de nossos assessores jurídicos, bem como 
nosso julgamento de negócios, poderiam influenciar decisões de investimento. Consideramos relevantes todos os 
processos envolvendo um montante superior a R$ 100 milhões ou considerados relevantes em razão dos riscos 
envolvidos. 
 

I. Casos tributários 

 

Somos parte em diversos processos tributários (administrativos e judiciais), incluindo discussões relacionadas ao 
pagamento do Imposto de Renda (“IRPJ/CSL”) e contribuições sociais (“PIS/COFINS”). Nossa administração constitui 

provisões em montantes considerados suficientes para fazer frente a eventuais decisões desfavoráveis, quando nossos 
assessores jurídicos internos e externos consideram a possibilidade de perda como provável. Em 31 de março de 2017, a 
Companhia estava envolvida num total de 1.061 processos tributários. Os principais processos tributários, que 
individualmente representam discussões independentes e superam R$ 100 milhões, estão listados abaixo:  
 

(A) ATACADÃO 
 

Processo administrativo nº 16561-720.053/2013-58 

Juízo Administrativo 

Instância Terceira instância (Câmara Superior de Recursos Fiscais) 

Data de instauração 7/2013 

Partes no processo Atacadão (réu) e Receita Federal do Brasil. 

Valores, bens ou direitos 
envolvidos 

R$ 1.820.210.354,18 

Principais fatos Auto de infração lavrado contra o Atacadão para cobrar IRPJ/CSL relativos aos anos 

calendários de 2008 a 2011, devido à aquisição do Atacadão pelo grupo Carrefour. Em 

termos gerais, o principal questionamento das autoridades fiscais se trata da 

dedutibilidade da amortização do ágio pelo Atacadão para fins fiscais, e refere-se à 

estrutura societária, uma vez que, a aquisição foi realizada por meio de uma sociedade 

holding a qual foi, posteriormente, incorporada pelo Atacadão. Além disso, os autos de 

infração também reivindicam valores de IRPJ/CSL relacionados com (a) as despesas 

financeiras relacionadas à operação de empréstimo transferida para o Atacadão e (b) 

juros sobre o capital próprio (JCP) pagos pelo Atacadão aos seus acionistas, de forma 

desproporcional à participação no capital social. 

 

Em julho de 2013, a Companhia apresentou sua defesa contra o auto de infração. Em 

primeira instância, a decisão manteve o auto de infração. Em fevereiro de 2014, a 

Atacadão apresentou recurso voluntário ao Conselho Administrativo de Recursos Fiscais 

("CARF"). No julgamento do recurso voluntário, que ocorreu em 1 de março de 2016, o 

CARF cancelou a glosa das despesas financeiras (item "a" acima) e reduziu a multa 

qualificada de 150% para a multa regular de 75%. Por outro lado, a glosa relacionada à 

amortização de ágio e às despesas com juros sobre capital próprio (JCP) foi mantida 

pelo Conselho. O Atacadão apresentou seu recurso especial de divergência em 

novembro de 2016 contra a parte desfavorável da decisão, que foi aceito apenas na 
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parte relacionada ao ágio. O Atacadão aguarda notificação sobre resultado do 

julgamento do recurso especial. As autoridades fiscais também apresentaram recurso 

especial para discutir a redução da multa qualificada de 150%, o qual não foi aceito pelo 

Presidente do CARF. Todavia, não houve recurso em relação à dedução das despesas 

de juros. Portanto, o Atacadão cancelou em definitivo o auto de infração no que diz 

respeito à dedução das despesas financeiras. Por outro lado, sobre a discussão de JCP - 

que não foi aceita pela câmara Superior – a perda do auto de infração é definitiva para o 

Atacadão na esfera administrativa. O Atacadão agora está discutindo o assunto na 

esfera judicial. 

 

Chance de perda  Possível 

Análise do impacto em 
caso de perda 

Em caso de decisão na esfera administrativa, o eventual impacto financeiro, com o 

pagamento dos valores envolvidos, somente ocorrerá após decisão definitiva na esfera 

judicial.  

 

 

Processo administrativo nº 16561-720.021/2016-03 

Juízo Administrativo 

Instância Segunda instância (CARF) 

Data de instauração 7/2016 

Partes no processo Atacadão (autuado) e Receita Federal do Brasil. 

Valores, bens ou direitos 
envolvidos 

R$ 703.070.083,88 

Principais fatos Auto de infração lavrado contra Atacadão para cobrar IRPJ/CSL relativos aos anos 

calendários 2012 e 2013, devido à aquisição do Atacadão pelo grupo Carrefour. Em 

termos gerais, o principal questionamento das autoridades fiscais se trata da 

dedutibilidade da amortização do ágio pelo Atacadão para fins fiscais, e refere-se a 

estrutura societária, uma vez que, a aquisição foi realizada por meio de uma sociedade 

holding a qual foi, posteriormente, incorporada pelo Atacadão. Além disso, os autos de 

infração também exigem valores de IRPJ/CSL relacionados com (a) as despesas 

financeiras relativas à operação de empréstimo transferida para Atacadão e (b) o 

montante de juros sobre o capital próprio (JCP) pagos pelo Atacadão aos seus 

acionistas, desproporcionalmente à participação no seu capital social. 

 

Em julho de 2016, o Atacadão apresentou sua defesa contra o auto de infração. Em 30 

de março de 2017, a decisão de primeira instância manteve parcialmente o auto de 

infração, reduzindo a multa qualificada de 150% a 75%. Contra a parte desfavorável da 

decisão, a Atacadão apresentou um recurso voluntário ao CARF, que está aguardando a 

admissibilidade e o julgamento. 

 

Chance de perda  Possível 
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Análise do impacto em 
caso de perda 

Em caso de decisão na esfera administrativa, o eventual impacto financeiro, com o 

pagamento dos valores envolvidos, somente ocorrerá após decisão definitiva na esfera 

judicial. 

 

 
(B) CARREFOUR COMÉRCIO E INDÚSTRIA LTDA. ("CCI") 

 

 

Processo administrativo nº 16561.720140/2012-24 / 16561.720128/2014-81 

Juízo Administrativo 

Instância Segunda Instância (CARF) 

Data de instauração 1/2013 

Partes no processo CCI (autuado) e Receita Federal do Brasil. 

Valores, bens ou direitos 
envolvidos 

R$ 453.339.366,68 
 

Principais fatos No decorrer de suas atividades econômicas, o CCI adquiriu nove cadeias de 

supermercados nos anos de 1998 a 2001, que foram posteriormente transferidas para o 

CCI. Essas transações geraram um ágio, que foi amortizado para fins fiscais. Nesse 

contexto, os processos administrativos acima discutem a legitimidade da amortização 

dos ágios pelo CCI, após a aquisição dos supermercados, considerando os fundamentos 

legais estabelecidos pela Lei nº 9.249/1995, Decreto nº 1.598/1977 e normas contábeis. 

O ponto principal da discussão é a prova do pagamento pelo CCI para adquirir as 

companhias e a alocação econômica do ágio. 

 

Assim, os autos de infração foram lavrados para cobrar IRPJ/CSL supostamente devidas 

pela empresa nos anos de 2007 a 2012, relacionadas com (1) as despesas de 

amortização de ágio reconhecidas e levadas a efeito pelo Grupo Carrefour Brasil na 

aquisição de nove redes de supermercados, (2) despesas não-dedutíveis de provisões e 

(3) suposta omissão de receitas no reconhecimento de bonificações recebidas de 

fornecedores. Contra o auto de infração a companhia apresentou suas Impugnações. 

 

Em primeira instância, o CCI obteve decisão parcialmente favorável no processo 

administrativo n º 16561.720140/2012-24, revertendo o auto de infração relacionado com 

duas amortizações de ágio. Em novembro de 2013, a empresa interpôs recurso 

voluntário contra a parte desfavorável da decisão. No julgamento do recurso do CCI, o 

CARF decidiu pelo parcial provimento do recurso para manter a decisão de primeira 

instância, cancelando apenas o auto de infração com relação aos dois ágios, e também 

para cancelar parte substancial da autuação referente à omissão de receitas em 

bonificações. Atualmente, o caso está aguardando julgamento do recurso especial 

apresentado pelo CCI (CSRF). Já o Processo administrativo nº 16561.720128/2014-81 

aguarda julgamento no CARF após decisão desfavorável à CCI em primeira instância. 
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Chance de perda  Possível 

Análise do impacto em 
caso de perda 

Em caso de decisão na esfera administrativa, o eventual impacto financeiro, com o 

pagamento dos valores envolvidos, somente ocorrerá após decisão definitiva na esfera 

judicial. 

 

 

Processos administrativo nº 16561.720161/2012-40 

Juízo Administrativo 

Instância Segunda instância (CARF) 

Data de instauração 1/2013 

Partes no processo CCI (autuado) e Receita Federal do Brasil. 

Valores, bens ou direitos 
envolvidos 

R$ 334.553.926,59 

Principais fatos Auto de infração lavrado para cobrar as contribuições ao PIS/COFINS supostamente 

devidas sobre descontos comerciais recebidos (bonificações) pela CCI no ano de 2008. 

Como prática comum no varejo, a CCI recebe descontos comerciais de seus 

fornecedores e considera tais créditos como redução de custos e despesas. A autoridade 

fiscal considerou que parte destes créditos deveriam ser tratados como receita e 

consequentemente sujeitos à tributação de PIS e COFINS. Foram apresentados 

documentos contábeis e Laudo de Avaliação comprovando as alegações da defesa.  

 

O julgamento do caso foi convertido em diligência fiscal, oportunidade em que os 

argumentos apresentados pela CCI foram parcialmente acolhidos, com uma redução dos 

valores originalmente exigidos no auto de infração. A decisão de primeira instância 

ratificou as conclusões do procedimento de diligência e decidiu parcialmente em favor da 

CCI. Contra a parte desfavorável da decisão, a CCI apresentou um recurso voluntário em 

novembro de 2015, o qual está aguardando julgamento. 

 

Chance de perda  Possível 

Análise do impacto em 
caso de perda 

Em caso de decisão na esfera administrativa, o eventual impacto financeiro, com o 

pagamento dos valores envolvidos, somente ocorrerá após decisão definitiva na esfera 

judicial. 

 
 
Processo administrativo nº 16561.720008/2012-12 

Juízo Administrativo 

Instância Segunda instância (CARF) 

Data de instauração 1/2013 

Partes no processo CCI (réu) e Receita Federal do Brasil. 
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Valores, bens ou direitos 
envolvidos 

R$ 168.142.151,13 

Principais fatos Auto de infração lavrado para cobrar as contribuições PIS/COFINS devidos por uma 

suposta omissão de receita sobre os descontos (bonificações) recebidos pelo CCI no 

ano de 2007. Como prática comum no varejo, a CCI recebe descontos comerciais de 

seus fornecedores e considera tais créditos como redução de custos e despesas. A 

autoridade fiscal considerou que parte destes créditos deveriam ser tratados como 

receita e consequentemente sujeitos à tributação de PIS e COFINS. Foram 

apresentados documentos contábeis e Laudo de Avaliação comprovando as alegações 

da defesa.  

 

Após uma decisão desfavorável em primeira instância e protocolo do respectivo recurso 

voluntário pela CCI, o julgamento do caso foi convertido em diligência fiscal, 

oportunidade em que os argumentos apresentados pela CCI foram parcialmente 

acolhidos, com uma redução substancial (74%) dos valores originalmente exigidos no 

auto de infração. A decisão de segunda instância (CARF, em fevereiro de 2017) ratificou 

as conclusões do procedimento de diligência e decidiu parcialmente em favor do CCI 

(74% da apuração foi cancelada). A CCI está aguardando a formalização da decisão. 

 

Chance de perda  Possível 

Análise do impacto em 
caso de perda 

Em caso de decisão na esfera administrativa, o eventual impacto financeiro, com o 

pagamento dos valores envolvidos, somente ocorrerá após decisão definitiva na esfera 

judicial. 

 
 
Processo Administrativo nº 19311-720.250/2015-79 

Juízo Administrativo 

Instância Segunda instância (CARF) 

Data de instauração 12/2015 

Partes no processo CCI (autuado) e Receita Federal do Brasil. 

Valores, bens ou direitos 
envolvidos 

R$ 847.337.869,08 

Principais fatos Auto de infração lavrado para cobrar as contribuições ao PIS/COFINS relacionadas a (i) 

aplicação indevida de alíquota zero na venda de determinados produtos que, segundo a 

fiscalização, deveriam ser tributados entre os períodos de abril de 2012 e dezembro de 

2013; (ii) glosa de créditos de PIS/COFINS apropriados pelo CCI durante o período de 

2011 e 2013, com base no argumento de  que empresas essencialmente comerciais não 

têm direito ao crédito no regime não cumulativo das referidas contribuições; e (iii) glosa 

de créditos de PIS/COFINS apropriados pelo CCI durante o período de 2011 e 2013, sob 

a alegação de que o CCI teria apropriado indevidamente créditos sobre as despesas 

incorridas na aquisição de produtos sujeitos à alíquota zero ou a regimes monofásicos. A 
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CCI apresentou sua Impugnação em dezembro de 2015. 

 

A decisão de primeira instância converteu o julgamento em diligência, para examinar os 

argumentos/documentos trazidos ao processo pelo CCI. Em maio de 2016, as 

autoridades fiscais emitiram um relatório de diligência fiscal para reduzir o crédito 

tributário, acolhendo parcialmente os fundamentos apresentados pelo CCI. A decisão de 

primeira instância ratificou o relatório das autoridades fiscais e reduziu parcialmente o 

auto de infração. O CCI apresentou recurso voluntário contra a parte desfavorável da 

decisão (Abril 2017), que aguarda julgamento no CARF. 

 

Chance de perda  Possível 

Análise do impacto em 
caso de perda 

Em caso de decisão na esfera administrativa, o eventual impacto financeiro, com o 
pagamento dos valores envolvidos, somente ocorrerá após decisão definitiva na esfera 
judicial. 

 
 
Mandados de segurança nº 2004.61.00.010884-0 e nº 2004.61.00.01885-1 

Juízo Judicial 

Instância Instâncias especiais (Supremo Tribunal) 

Data de instauração 9/2004 

Partes no processo CCI (impetrante) e União Federal (impetrada). 

Valores, bens ou direitos 
envolvidos 

R$ 1.126.854.986,10 

Principais fatos Trata-se de mandados de segurança impetrados no ano de 2004 visando a obtenção de 

decisão judicial para afastar as limitações impostas pelas Leis 10.833/03 e 10.637/02 a 

respeito da utilização dos créditos de PIS/COFINS, nas atividades consideradas como 

essenciais para o desempenho normal das atividades do CCI (produção e atividades 

comerciais). Inicialmente, a liminar foi negada e a decisão de primeira instância foi 

desfavorável ao CCI. Neste sentido, o CCI apresentou recurso de Apelação ao Tribunal 

Federal. A apelação foi julgada de forma desfavorável nos tribunais, de forma que o CCI 

apresentou recursos especial e extraordinário aos Tribunais Especializados ("STJ" e 

"STF"), discutindo os aspectos legais e constitucionais relacionados à sistemática não-

cumulativa das contribuições. Atualmente, a CCI aguarda os julgamentos dos recursos. 

Nesses casos, o CCI também efetua uma provisão dos valores envolvidos e faz 

depósitos judiciais mensalmente para determinados tipos de créditos discutidos no 

processo. 

 

Chance de perda  Provável, segundo julgamento da Administração. 

Análise do impacto em 
caso de perda 

Eventual perda do processo poderá gerar um prejuízo financeiro relevante para a 

Companhia, com a conversão de depósitos judiciais e desembolsos de caixa, 

favorecendo as autoridades fiscais. 
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(C) Banco CSF S.A. (“Banco CSF”) 
 
 
Processo administrativo nº 16327.720049/2016-13 

Juízo Administrativo 

Instância Primeira instância 

Data de instauração 2/2016 

Partes no processo Banco CSF (autuado) e Receita Federal. 

Valores, bens ou direitos 
envolvidos 

R$ 388.720.909,15 

Principais fatos Auto de infração lavrado para cobrar os valores de IRPJ/CSL e contribuições sociais 

(PIS/COFINS) relacionadas ao período de 2011, devido à alegação de suposta omissão 

de receitas, decorrente da não tributação das receitas dos encargos financeiros (juros) 

relativos às faturas em atraso. O Banco CSF apresentou Impugnação contra o auto de 

infração, sustentando que a empresa reconheceu os juros recebidos de seus clientes 

após o vencimento dos créditos como uma receita, com a devida tributação pelo IRPJ-

CSL-PIS-COFINS e que os documentos contábeis e fiscais, anexados ao processo, 

demonstraram a legitimidade dos procedimentos adotados pela empresa em 2011. Além 

disso, o Banco CSF demonstrou que o auto de infração contém graves erros (descrição 

dos fatos, fundamentação legal e valores envolvidos,) que invalidam o auto de infração. 

O caso está aguardando a decisão administrativa de primeira instância. 

 

Chance de perda  Remota 

Análise do impacto em 
caso de perda 

Em caso de decisão na esfera administrativa, o eventual impacto financeiro, com o 

pagamento dos valores envolvidos, somente ocorrerá após decisão definitiva na esfera 

judicial. 

 
 
Mandado de segurança nº 2008.61.00.012400-0 

Juízo Judicial 

Instância Instâncias especiais (Supremo Tribunal) 

Data de instauração 9/2008 

Partes no processo Banco CSF (impetrante) e União Federal. 

Valores, bens ou direitos 
envolvidos 

R$ 294.044.552,21 

Principais fatos Trata-se de mandado de segurança impetrado pelo Banco CSF para discutir a 

constitucionalidade e a legalidade do aumento da alíquota da CSL para as instituições 

financeiras, de 9% para 15%. Em primeira instância, o Banco CSF obteve decisão 

favorável, que reconheceu o direito de pagar a CSL à alíquota de 9%. No entanto, as 

autoridades federais recorreram desta decisão e obtiveram decisão favorável no Tribunal 
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Federal, revertendo a decisão de primeira instância.  

 

Dessa forma, o Banco CSF apresentou Recurso Especial ao Superior Tribunal de Justiça 

(STJ), que está aguardando julgamento. O caso foi sobrestado até que o assunto seja 

pacificado no Superior Tribunal de Justiça. Para suspender a exigibilidade dos débitos de 

CSL discutidos no âmbito do processo judicial, o Banco CSF optou por depositar o 

montante envolvido. 

 

Chance de perda  Provável, segundo julgamento da Administração 

Análise do impacto em 
caso de perda 

Eventual perda do processo poderá gerar um prejuízo financeiro relevante para a 

Companhia, com a conversão de depósitos judiciais e desembolsos de caixa, 

favorecendo as autoridades fiscais. 

 
II. Processos cíveis e regulatórios 

 
Somos parte em diversas ações judiciais e processos administrativos relacionados ao direito civil, direito regulatório, 
direito do consumidor, direito imobiliário, entre outros, sendo que tais processos envolvem pessoas de direito privado 
(consumidores, locadores, companhias, entre outros) ou entidades da administração pública, tais como o Ministério 
Público, Procons, Associações, entre outros.  Os processos judiciais e administrativos mencionados acima envolvem 
pedidos de indenização, revisão de alugueis, pagamento de multas, entre outros. Nossa administração constitui provisões 
em cada processo judicial ou administrativo, em montantes considerados como suficientes para fazer frente a eventuais 
decisões judiciais desfavoráveis. A avaliação de risco é feita pelo nosso departamento jurídico e por assessores legais 
externos contratados pela Companhia, e as provisões são feitas com relação ao valor considerado como possibilidade de 
perda provável. Em 31 de março de 2017, a Companhia estava envolvida em um total de 18.962 ações civis e 
regulatórias. 
 
Ação de Cobrança nº 0189753-50.2012.8.26.0100 

Juízo 3º Vara Cível do Foro Central da Comarca de São Paulo/SP 

Instância Segunda Instância. 

Data de instauração 11 de setembro de 2012 

Partes no processo Verpar S.A. e outros (réus, com um pedido de reconvenção contra a Comercial de 

Alimentos Carrefour Ltda. (CAC) e CCI (autora). 

Valores, bens ou direitos 
envolvidos 

R$ 93.354.139,26 

Principais fatos Pedido da CCI: CCI busca a condenação dos acusados a pagarem o montante de R$ 

44.114.618,00 relacionado ao valor não coberto pela conta escrow, criada pela Verpar 

S.A. e pelos demais réus, com a finalidade de garantir as contingências envolvendo a 

Eldorado, companhia adquirida pelo grupo Carrefour Brasil. A CCI também busca a 

declaração da existência da obrigação, por parte dos réus, de pagamento das 

contingências garantidas pendentes com terceiros. 

Pedido de Reconvenção dos Réus: Os réus apresentaram sua defesa em conjunto 
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com um pedido de reconvenção contra a CAC, alegando a existência de um crédito em 

seu nome, no montante de R$ 107.221.198,79. Os réus alegaram que a CAC falhou na 

atualização do montante registrado no balanço patrimonial da Eldorado para 

contingências cíveis e trabalhistas e, portanto, o valor não foi suficiente para cobrir as 

contingências que se materializaram ao longo dos anos. Os réus também alegam que, já 

que o montante registrado no balanço patrimonial não foi suficiente para cobrir as 

contingências, a CAC começou a consumir antes o montante da conta escrow.  

Situação atual: 
Julgamento publicado em 6 de novembro de 2014, decidindo o processo em favor da 

CCI, condenando os réus a pagar o valor histórico de R$ 44.114.668,00 e indeferindo o 

pedido de reconvenção dos réus. Em 11 de fevereiro de 2015, houve a apresentação de 

uma apelação por parte dos réus. A CCI apresentou os contra-argumentos da apelação. 

Em 22 de novembro de 2016, a 10º Câmara de Direito Privado do Tribunal de Justiça do 

Estado de São Paulo recusou a competência para receber a apelação. Em 22 de março 

de 2017, o processo foi redistribuído para a 1ª Câmara de Direito Empresarial. 

Atualmente aguardando o julgamento do recurso. 

Chance de perda  Remota 

Análise do impacto em 
caso de perda 

Eventual perda do processo poderá gerar Impacto financeiro relevante à Companhia até 

o montante de R$93.354.139,26, descrito no item “valores, bens ou direitos envolvidos” 

acima. 

 
Ação Civil Pública nº 0009023-55.2006.8.19.0001 

Juízo 3º Vara Cível do Rio de Janeiro/RJ 

Instância Segunda Instância. 

Data de instauração 11 de setembro de 2012 

Partes no processo Ministério Público do Estado do Rio de Janeiro (autor) e CCI e outros (réu). 

Valores, bens ou direitos 
envolvidos 

R$ 16,809.238,99 

Principais fatos O Ministério Público ajuizou a ação civil pública por ato de improbidade administrativa 

contra funcionário do Município do Rio de Janeiro e contra a CCI, alegando que o 

primeiro teria ilegalmente alterado a tipologia de imóvel da CCI (Sulacap) de “loja” para 

“galpão”, o que teria beneficiado a CCI, que pagou IPTU (imposto sobre imóvel) em um 

percentual inferior por diversos anos. Na petição inicial, o Ministério Público requer, (a) 

com relação ao funcionário público, (a.i) a perda do cargo e (a.ii) a suspensão de seus 

direitos políticos, e (b) com relação à CCI, (b.i) a restituição da diferença de IPTU 

apurada, (b.ii) a aplicação de multa a ser arbitrada judicialmente e, finalmente, (b.iii) a 

proibição de contratar com a Administração Pública ou de receber qualquer benefício ou 

incentivo pelo prazo de 5 (cinco) anos. Em 08.08.2011, foi proferida a sentença que 

julgou os pedidos procedentes, condenando, assim, a CCI à devolução da diferença 

apurada a título de IPTU, com correção monetária e juros de mora de 1%, acrescida de 

multa de 15%. A CCI também foi proibida de contratar e de pleitear e receber qualquer 

PÁGINA: 54 de 361

Formulário de Referência - 2017 - Atacadão S.A. Versão : 1

510



4.3 - Processos judiciais, administrativos ou arbitrais não sigilosos e relevantes
 

 
JUR_SP - 27451171v2 514004.408117  

-10 - 
 

 

 

benefício ou incentivo da Administração Pública por 5 (cinco) anos, direta ou 

indiretamente, ou por sociedade da qual seja sócio. O referido funcionário público foi 

condenado à pena de perda do cargo e à suspensão, por 5 (cinco) anos, de seus direitos 

políticos, bem como a devolver, solidariamente com o Carrefour, a diferença de IPTU 

apurada. Em 26.07.2012, a CCI apresentou apelação, na qual reiterou os seus agravos 

retidos - contra a decisão saneadora que rejeitou suas preliminares e contra a decisão 

que indeferiu o pedido de prova pericial - e requereu a nulidade/reforma da sentença, 

devido à(ao) (i) sua ilegitimadade passiva; (ii) impossibilidade jurídica do pedido; e (iii) 

cerceamento do seu direito de defesa. Sustentou, ainda, (iv) não haver nexo causal entre 

os atos que praticou e a alteração da tipologia do imóvel; (v) configurar bis in idem a sua 

condenação ao pagamento da diferença de IPTU; e (vi) haver litispendência entre a 

presente ação e a execução fiscal promovida pelo MRJ, que também discute as 

diferenças do IPTU. Em 25.06.2013, foi proferido o acórdão da apelação, o qual (i) 

desproveu os agravos retidos que foram reiterados na apelação; (ii) rejeitou as 

preliminares; (iii) indeferiu as razões de mérito do recurso, confirmando, ao final, as 

penas aplicadas pela sentença. Contra o acórdão da apelação, que manteve as penas 

da sentença, a CCI, em 16.09.2013, interpôs REsp, alegando (a) prescrição quinquenal; 

(b) ausência de dolo; (c) bis in idem e litispendência; (d) cerceamento de defesa; e (e) 

aplicação não proporcional de penalidades. Na sequência, interpusemos AREsp (nº 

479.311/RJ) contra a decisão que inadmitiu o REsp, alegando (i) nulidade da decisão da 

3ª Vice Presidência por deficiência de fundamentação; (ii) inaplicabilidade da Súmula 

7/STJ; (iii) inequívoco dissídio jurisprudencial; e (iv) reiteramos os argumentos do REsp. 

 

Status Atual: O REsp ainda está pendente de julgamento no Superior Tribunal de 

Justiça. A diferença de IPTU já foi objeto de pagamento pela CCI em Execução Fiscal, 

com descontos previstos em Lei Municipal, tendo o Município dado quitação e a 

execução fiscal foi extinta. 

Chance de perda  Provável 

Análise do impacto em 
caso de perda 

Eventual perda do processo poderá ocasionar (i) a restituição da diferença de IPTU 

apurada, (ii) a aplicação de multa a ser arbitrada judicialmente, e (iii) a proibição de 

contratar com a Administração Pública ou de receber qualquer benefício ou incentivo 

pelo prazo de 5 (cinco) anos. 

 
III. Processos trabalhistas 

 
Somos parte em diversas ações trabalhistas e processos administrativos, iniciados por antigos empregados, terceiros, 
associações profissionais e o Ministério Público, envolvendo, basicamente, assuntos relacionados a jornada de trabalho, 
pedidos de vínculo empregatício por terceiros, descaracterização de cargo de confiança, investigações sobre o Programa 
de Controle Médico de Saúde Ocupacional (PCMSO) e o Programa de Prevenção de Riscos Ambientais (PPRA), além de 
solicitações de associações profissionais e do Ministério Público, para comprovação do cumprimento da legislação 
trabalhista. 
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Em 31 de março de 2017 estávamos envolvidos em 12.748 de ações trabalhistas. 
 
Nenhuma das ações movidas por ex-empregados, terceirizados ou por entidades de classe profissional e pelo Ministério 
Público é considerada individualmente relevante pela Companhia (vide item 4.6 abaixo). 
 
Em 31 de março de 2017, a provisão total para processos trabalhistas totalizava R$ 533.271.408,17 e era de R$ 
550.493.378,07 em 31 de dezembro 2016 e de R$731.724.520,15 em 31 de dezembro 2015. 
 
4.3.1 – Valor provisionado para os processos descritos no item 4.3. 
 
Em 31 de março de 2017, 31 de dezembro de 2016 e 31 de dezembro de 2015, registramos provisões nos valores de R$ 
1.461.533 mil, R$ 1.416.866 mil, R$ 1.207.788 mil, respectivamente, para os processos descritos neste item 4.3 e cujo 
risco de perda foi avaliado como provável.  
 
(i) Processos tributários  

 

O montante total de provisão para casos tributários descritos no item 4.3 é R$1.420.899 mil em 31 de março 2017, R$ 
1.376.304 mil em dezembro de 2016, e R$ 1.167.052 mil em dezembro de 2015. 
 
(ii) Processos cíveis e regulatórios 

 
O montante total da provisão dos processos descritos no item 4.3 corresponde a R$ 40.634 mil em março de 2017, R$ 
40.562 mil em dezembro de 2016 e R$ 40.736 mil em dezembro de 2015. 
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4.4 - Processos judiciais, administrativos ou arbitrais não sigilosos cujas partes contrárias sejam

administradores, ex-administradores, controladores, ex-controladores ou investidores
 

 

Na data deste Formulário de Referência não havia nenhum processo sob sigiloso, judicial, administrativo ou arbitral, em 
que sejamos parte, contra nossos administradores, ex-administradores, controladores, ex-controladores, investidores ou 
nossas controladas. 
 
4.4.1 – Valor provisionado para os processos descritos no item 4.4. 
 
Considerando que não havia nenhuma ação judicial e/ou processo a ser relatado no item 4.4, não havia nenhum valor 
provisionado para ser mencionada neste item. 
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4.5 - Processos sigilosos relevantes 

 

Além do que foi divulgado e discutido acima, na data deste Formulário de Referência não há nenhum processo relevante 
sob sigilo no qual sejamos parte. 
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4.6 - Processos judiciais, administrativos ou arbitrais repetitivos ou conexos, não sigilosos
e relevantes em conjunto
 

 

I. Processos tributários 

 
Na data de apresentação deste Formulário de Referência, a Companhia ou suas controladas eram parte em processos 
repetitivos ou relacionados, não confidenciais, judiciais, administrativos ou arbitrais que são considerados relevantes, 
relacionados aos seguintes impostos: (i) Imposto sobre Circulação de Mercadorias e Serviços ("ICMS"); (ii) contribuições 
sociais ("PIS / COFINS"), (iii) Imposto sobre a Propriedade Predial e Territorial Urbana ("IPTU") e (iv) Imposto sobre a 
Transmissão de Bens Imóveis ("ITBI"). 
 
(A) Cesta Básica | ICMS: determinados Estados foram autorizados a sujeitar transações envolvendo produtos 
alimentícios da cesta básica com redução de alíquota (como, por exemplo, 7%). As vendas interestaduais ainda estão 
sujeitas à alíquota de 12% de ICMS. Assim, a aquisição de mercadorias de um fornecedor localizado em outro Estado 
gera um crédito (de 12%) superior ao imposto pago anteriormente por ele no Estado de origem. Neste sentido, os casos 
de cesta básica (administrativos e judiciais) discutem a possibilidade do CCI (e empresas relacionadas) se valer do crédito 
integral (12%) neste tipo de transação. Em 16 de outubro de 2014, o Supremo Tribunal Federal (STF) decidiu pela 
constitucionalidade do estorno de parte de créditos tributários originados na aquisição de produtos da cesta básica e 
portanto, o contribuinte envolvido na demanda judicial não poderia beneficiar-se da integralidade dos referidos créditos. 
Esta decisão foi publicada pelo STF em 13 de fevereiro de 2015, com efeito de repercussão geral, que impacta todos os 
contribuintes, que tinham se aproveitando da integralidade dos créditos. No entanto, os advogados de defesa dos 
contribuintes em questão entraram com recurso de embargos de declaração visando, inclusive, a modulação dos efeitos 
da referida decisão, para que esta produza efeitos a partir da conclusão final do recurso. Até a data de emissão deste 
Formulário de Referencia, o STF não havia julgado o referido recurso, impossibilitando, dessa forma, a mensuração de 
seus efeitos e qualquer reconhecimento nas demonstrações financeiras da Companhia. O Grupo Carrefour Brasil tem 217 
casos (montante total de R$ 911.372.949,67), e a avaliação de risco é considerada como perda possível para a 
modulação dos efeitos. 
 
Nº de casos Total (R$ milhões) Provisão (R$ milhões) Situação atual 

217 911.4 17.5 Atualmente, existem 114 casos na esfera administrativa e 103 casos na 
esfera judicial. 

 

 
(B) Cupons de caixa cancelados | ICMS: a CCI recebeu vários autos de infração no estado de São Paulo, devido à 
suposta falta de pagamento de ICMS, relacionados a cupons de caixa declarados como cancelados. Tais cancelamentos 
resultam de situações em que os clientes do CCI desistem de levar os produtos na fila de caixa ou então quando clientes 
se valem de um programa oferecido pelo CCI - chamado "Compromisso Público Carrefour" - que consiste no reembolso 
da diferença aos clientes se eles encontrarem, em um produto idêntico, um preço mais baixo do que o preço que eles 
pagaram no CCI. As autoridades fiscais estaduais alegam que o CCI não teria demonstrado o cancelamento dos itens nos 
cupons fiscais, razão pela qual lavrou autos de infração relacionados a essa discussão. Sobre esse assunto, vale destacar 
que a companhia obteve uma decisão favorável na esfera judicial, na qual o juiz reconheceu que os documentos 
exemplificativamente apresentados pela companhia demonstraram que os cancelamentos ocorreram.  O Grupo Carrefour 
Brasil tem atualmente 43 casos (R$ 1.732.896.853,57) neste tópico, e a discussão aborda uma questão estritamente 
probatória. A avaliação de risco é estimada como possível. 
 
 
Nº de casos Total (R$ milhões) Provisão (R$ milhões) Situação atual 
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43 1.732,9 Sem provisão Atualmente, existem 37 casos na esfera administrativa e 6 casos na 
esfera judicial. 

 

 
(C)  Créditos indevidos | ICMS: A legislação permite a utilização de determinados créditos de ICMS quando ocorre o 
registro nos documentos fiscais - Guia de Informação e Apuração do ICMS de valores a título de "Outros créditos". Tais 
créditos resultam de várias causas, tais como tributos pagos indevidamente em razão de diferencial de alíquotas ou de 
base tributável, reversão de dívidas, regimes especiais, etc. No entanto, existem alguns créditos de outras origens que são 
apresentados como "Outros Créditos" nas demonstrações, os quais devem ser evidenciados por documentos. Em alguns 
casos, as autoridades fiscais questionaram a origem desses créditos e lavraram autos de infração para reverter o crédito 
não comprovado pela companhia. O Grupo Carrefour Brasil tem 99 casos (R$700.893.891,85) neste tópico, e a discussão 
aborda uma questão estritamente probatória. A avaliação de risco é estimada como possível quando os documentos 
comprobatórios são apresentados no processo. 
 
Nº de casos Total (R$ milhões) Provisão (R$ milhões) Situação atual 

100 700,9 35,4 Atualmente, existem 78 casos na esfera administrativa e 23 casos na 
esfera judicial. 

 

 
(D) Alíquota e Base de Cálculo (Lei nº 9.718/98) | COFINS: A Lei 9.718/98 aumentou a base de cálculo do COFINS e, 
também, a alíquota aplicável. Neste sentido, o CCI apresentou ações judiciais buscando o reconhecimento da 
inconstitucionalidade da Lei n º 9.718/98 (base de cálculo e alíquota). Em 2007, o Supremo Tribunal decidiu 
favoravelmente aos contribuintes sobre o aumento da base de cálculo, mas a decisão no que se refere às alíquotas 
aplicáveis foi desfavorável. Não obstante a companhia tenha obtido decisões favoráveis em relação à questão da base de 
cálculo da contribuição, as autoridades fiscais lavraram alguns autos de infração para cobrar valores devidos a título das 
contribuições (de 1999 a 2004) com base em algumas questões pontuais (declarações inconsistentes, multas por atraso 
sobre depósito judicial, dentre outros). O Grupo Carrefour Brasil tem 5 casos referentes a esse tema e a avaliação de risco 
é estimada como perda possível. Além disso, vale frisar que o grupo obteve recentemente uma decisão favorável (março 
de 2017) que reverteu aproximadamente 90% dos valores exigidos em um dos casos. 
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Nº de casos Total (R$ milhões) Provisão (R$ milhões) Situação atual 

05 156,1 Sem provisão Atualmente, existe 5 casos na esfera judicial. 

 

 
(E) IPTU (Rio de Janeiro/São Paulo): O Grupo Carrefour Brasil tem 22 processos judiciais (R$100.573.466,55) nos 
municípios de São Paulo e Rio de Janeiro, relacionados com a cobrança dos valores de IPTU sobre determinadas 
propriedades detidas pela companhia. A avaliação de risco deve ser analisada caso a caso. 
 
Nº de casos Total (R$ milhões) Provisão (R$ milhões) Situação atual 

22 100,6 1.9 Atualmente, existem 22 casos na esfera judicial. 

 

 
(F) ITBI (São Paulo): o Município de São Paulo, através de 11 processos por um valor de R$ 229.759.639,64, cobra do 
Carrefour o ITBI supostamente incidente na transferência de imóveis realizadas através do aumento de capital 
(integralização de capital). Basicamente, o ponto principal de discussão é a imunidade fiscal referente ao ITBI prevista na 
Constituição Federal (artigo 156) às operações de transferência imobiliária, através de aumento de capital das empresas. 
Em sua defesa, o Carrefour demonstrou que todas as propriedades foram transferidas como aumento de capital e que tais 
transferências não estão sujeitas à tributação do ITBI. A avaliação do risco é classificada como perda possível no que se 
refere à questão da decadência dos lançamentos tributários. 
 
Nº de casos Total (R$ milhões) Provisão (R$ milhões) Situação atual 

11 229,8 Sem provisão Atualmente, existem 11 casos na esfera judicial. 

 
II. Processos cíveis e regulatórios 

 
Em nossa experiência, bem como na experiência de nossos assessores jurídicos, os valores reclamados por indivíduos 
em processos discutindo relações de consumo, bem como eventuais indenizações por danos morais, não representam 
nossa real exposição em tais processos. Os tribunais, frequentemente, fixam valores de indenização significativamente 
inferiores aos pleiteados, sendo também comum o encerramento de alguns desses processos, por meio de acordos entre 
as partes, com valores significativamente inferiores aos reclamados. 
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Valores envolvidos Aproximadamente R$575.536.961,05 

Prática atribuível a nós ou a nossas 
controladas que deu origem a tal 
contingência  

Nossa Companhia e suas subsidiárias são parte em aproximadamente 13.725 processos que 

envolvem relações de consumo e alguns processos que envolvem a rescisão de contratos 

com fornecedores. 

 
III. Processos trabalhistas 

 
Ações movidas por ex-funcionários ou funcionários terceirizados 
 
Em nossa experiência, bem como na experiência de nossos assessores jurídicos, os valores reclamados por indivíduos 
em processos trabalhistas, bem como eventuais indenizações por danos morais, não representam nossa real exposição 
em tais processos. Os tribunais, frequentemente, fixam valores de indenização significativamente inferiores aos 
pleiteados, sendo também comum o encerramento de alguns desses processos, por meio de acordos entre as partes, com 
valores significativamente inferiores aos reclamados. 
 
Dado o número significativo de processos trabalhistas, e no que se refere aos processos com um valor reclamado abaixo 
de R$ 2 milhões, ainda em primeira instância, constituímos as provisões com base em uma metodologia estatística que 
considera os resultados de nossos processos passados encerrados em cada processo individual. A metodologia acima 
mencionada também considera os casos encerrados nos dois anos anteriores, separando-os pelas principais categorias 
de empregados e os valores efetivamente pagos em cada categoria. A taxa assim estabelecida é então, aplicada a cada 
nova ação trabalhista recebida. É importante notar que, quando um caso tem sua primeira decisão proferida, a provisão é 
ajustada para o valor exato da condenação. Essa metodologia é revisada por nós periodicamente, a fim de garantir que a 
taxa estatística reflita a realidade de risco dos processos em curso.  

 
Adicionalmente, nos casos em que o valor reclamado nas ações trabalhistas é superior a R$ 2 milhões e para todos os 
processos após o julgamento de primeira instância, a provisão é constituída em cada caso analisado individualmente por 
um escritório de advocacia e por nosso departamento jurídico. Em 31 de março de 2017, tínhamos 236 casos com valor 
reclamado acima de R$ 2 milhões. 

 
O custo médio de nossas ações trabalhistas vêm diminuindo desde a implementação de tal metodologia estatística, em 
2012, o que é também uma consequência do aprimoramento contínuo de nossos procedimentos de controle interno 
relacionados com questões sociais. Além disso, os montantes provisionados para tais processos trabalhistas foram 
superiores ao valor efetivamente pago em tais processos nos 3 últimos exercícios sociais, resultando na reversão de parte 
dessas provisões. 
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Valores envolvidos Aproximadamente R$ 3.386.402.433,32. 

Prática atribuível a nós ou a nossas 
controladas que deu origem a tal 
contingência  

Nossa Companhia e suas Subsidiárias são parte em aproximadamente 8.486 processos de 

empregados individuais envolvendo discussão sobre jornada de trabalho (horas extras, 

descanso inter jornada, equiparação salarial, descaracterização do cargo de confiança, 

férias, acúmulo de funções, descanso semanal remunerado, entre outros 

 
Ações coletivas iniciadas por entidades de classe ou pelo Ministério Público 

 
Os processos judiciais ou administrativos iniciados por entidades de classe profissional e pelo Ministério Público são 
avaliados caso a caso e as provisões são constituídas com base na análise elaborada pelos nossos advogados externos e 
nosso departamento jurídico, em valores suficientes para cobrir eventuais decisões judiciais desfavoráveis. Nenhuma das 
ações iniciadas por entidades de classe profissional e pelo Ministério Público é considerada individualmente relevante pela 
Companhia. 
 
Valores envolvidos Aproximadamente R$ 115.645.627,87. 

Prática atribuível a nós ou a nossas 
controladas que deu origem a tal 
contingência  

Nossa Companhia e suas Subsidiárias são partes em aproximadamente 27 ações civis 

públicas trabalhistas envolvendo a discussão sobre jornada de trabalho (aplicação correta 

das normas relativas a horas extras, descanso inter jornada, descanso semanal remunerado, 

férias, entre outros) e segurança do trabalho.  

 
 
4.6.1 – Valor provisionado para os processos descritos no item 4.6. 
 
Em 31 de março de 2017, registramos uma provisão no valor de R$297.859 mil para os processos descritos neste item 
4.6.  
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4.7 - Outras contingências relevantes 

 

Além de processos judiciais ou administrativos discutidos nos itens 4.3 e 4.6 acima, na data deste Formulário de 
Referência, não possuímos outras contingências relevantes. 
 
 

PÁGINA: 64 de 361

Formulário de Referência - 2017 - Atacadão S.A. Versão : 1

520



4.8 - Regras do país de origem e  do país em que os valores mobiliários estão custodiados 

 

Somos uma empresa devidamente constituída sob as leis do Brasil, portanto, este item não se aplica a nós. 
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a. se o emissor possui uma política formalizada de gerenciamento de riscos, destacando, em caso afirmativo, o 
órgão que a aprovou e a data de sua aprovação, e, em caso negativo, as razões pelas quais o emissor não adotou 
uma política 
 
Nossa Política de Gerenciamento de Riscos foi aprovada pelo nosso Conselho de Administração em 19 de maio de 2017. 
Nossa Política prevê que a responsabilidade pelo estabelecimento, manutenção e direcionamento dos processos de 
gerenciamento de riscos e controles internos no Grupo Carrefour Brasil é de nossa Diretoria, representada pelos Diretores 
de nossa Divisão Holding.  
 
b. objetivos e estratégias da política de gerenciamento de riscos 
 
Nosso sistema de gerenciamento de riscos e controles internos é composto por um conjunto de recursos, padrões de 
conduta, procedimentos e ações adaptados às características individuais do Grupo Carrefour Brasil, que: 

 contribuem com o controle de nossas atividades, à eficiência de nossas operações e à utilização eficiente de 
nossos recursos; e 

 permitem-nos levar em consideração, de maneira apropriada, os principais riscos de natureza operacional, 
financeira ou relacionada a conformidade. 

 
Mais especificamente, nosso sistema de gerenciamento de riscos e controles internos constitui uma ferramenta integrada 
as nossas atividades diárias para: 

 garantir que os nossos objetivos econômicos e financeiros sejam atingidos de acordo com as leis e 
regulamentações, bem como com os nossos valores; 

 assegurar a aplicação das instruções e diretrizes estabelecidas pela nossa Diretoria, com respeito as regras de 
gerenciamento de riscos e controles internos; 

 avaliar o funcionamento dos nossos processos internos, em particular, aqueles que contribuem com a segurança 
das pessoas e dos ativos, e, se necessário, tomar as medidas corretivas cabíveis; 

 verificar se as nossas informações financeiras são confiáveis; e 
 mobilizar nossos colaboradores a adotarem uma visão compartilhada dos principais riscos e aumentar sua 

conscientização dos riscos inerentes aos nossos negócios. 
 

O sistema de gerenciamento de riscos e controles internos tem um papel fundamental na supervisão de nossas 
atividades, auxiliando o gerenciamento e controle dos riscos que podem nos impedir de cumprir nossos objetivos. No 
entanto, ainda que bem elaborado e corretamente aplicado, um sistema de gerenciamento de riscos e controles internos 
não é capaz de garantir que todos os objetivos da Companhia serão atingidos. Há limitações inerentes a qualquer sistema 
de gerenciamento de riscos e controles internos, que surgem, particularmente, das incertezas do mundo externo, do 
exercício de julgamento ou de problemas que podem ocorrer devido a falhas técnicas ou humanas, ou simples erros. 
 
O sistema de gerenciamento de riscos e controles internos, apresentado neste Formulário de Referência, está 
implementado no Grupo Carrefour Brasil e não é limitado a um conjunto de procedimentos ou simplesmente a processos 
contábeis e financeiros. 
 
(i) Riscos contra os quais procuramos proteção: 
 
Por meio de nossos sistemas de gerenciamento de riscos e controles internos, nós buscamos proteção contra os riscos 
aos quais estamos expostos, conforme descritos no item 4.1 deste Formulário de Referência. 
 
(ii) Instrumentos utilizados para proteção 
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Componentes do sistema de gerenciamento de riscos e controles internos 
 
Como parte do Grupo Carrefour, o Grupo Carrefour Brasil implementou a estrutura global de gerenciamento de riscos e 
controles internos. 
 
Nossas políticas e processos locais são derivados das políticas e ferramentas do Grupo Carrefour e respondem 
efetivamente às necessidades e interesses locais específicos e garantem que nossas operações sejam tão responsivas 
quanto possível. Nosso sistema de gerenciamento de riscos e controles internos se baseia nesse princípio organizacional: 

 o Grupo Carrefour define a estrutura de referência para o sistema de gerenciamento de riscos e controles internos; 
sua função é a de coordenar, liderar e supervisionar continuamente este sistema; e 

 o Grupo Carrefour Brasil adota e implementa os princípios de gerenciamento de riscos e controles internos em 
conformidade com a legislação local e as especificidades do negócio. 

 
O Grupo Carrefour Brasil adaptou e desenvolveu procedimentos e medidas de controle, incluindo regras do grupo, 
princípios éticos e uma definição dos poderes, responsabilidades e objetivos atribuídos a cada nível da organização, de 
acordo com o princípio de segregação de funções: 

 o sistema de regras do Grupo Carrefour se reflete em procedimentos operacionais que conduzem os controles 
internos; a implementação e o respeito dessas regras são auditados; 

 nosso Código de Conduta, que reflete os princípios éticos do Grupo Carrefour, é distribuído a todos os 
colaboradores, sendo sua finalidade a de estabelecer a estrutura ética dentro da qual todos os colaboradores 
devem rotineiramente conduzir suas atividades; 

 por meio de princípios, as políticas refletem os valores que orientam a conduta profissional, de forma a garantir a 
excelência e sustentabilidade do nosso desempenho; todos os colaboradores participam de sua implementação; e 

 os Diretores da Divisão Holding (também chamada de “Grupo Carrefour Brasil”) estabeleceram e formalizaram 
regras de governança, delegação de poderes e responsabilidades, em conformidade com o organograma 
organizacional e em respeito à segregação de suas funções. 

 
Sistema de controles internos 
 
O sistema de controles internos compreende procedimentos formais e métodos operacionais que estipulam maneiras de 
desempenhar uma ação ou processo, de acordo com a estrutura regulatória do Grupo Carrefour para cada uma das 
sociedades do Grupo Carrefour Brasil: 

 o Grupo Carrefour estabeleceu uma estrutura regulatória para cobrir os principais riscos inerentes a nossas 
atividades e afetando potencialmente a segurança das pessoas, nossos ativos, o cumprimento das leis e de 
nossos valores ou a nossa capacidade a atingir resultados, sendo sua implementação obrigatória para todos os 
países; 

 os Diretores da divisão Holding estabeleceram procedimentos e métodos operacionais, incluindo atividades de 
controle necessárias para cobrir todos os riscos identificados; esses procedimentos e métodos operacionais 
incluem e estendem os principais controles definidos na estrutura regulatória do Grupo Carrefour. 

 
Sistema de gerenciamento de riscos 
 
Nosso sistema de gerenciamento de riscos se baseia principalmente na identificação, análise e abordagem dos riscos por 
nós considerados significativos. Tais riscos representam a possibilidade da ocorrência de um evento que possa afetar 
nosso pessoal, nossos clientes, nossos ativos, nosso ambiente, nossos objetivos ou nossa reputação. 
 
Incorporamos o gerenciamento de riscos às nossas práticas cotidianas. O gerenciamento de riscos é um trabalho 
compartilhado por todos os nossos colaboradores com o objetivo de desenvolver uma cultura de gerenciamento de riscos. 
 
As equipes da Diretoria: 
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 realizam vigilância regulatória, identificam novos riscos e avaliam os possíveis impactos; 
 estabelecem procedimentos e medidas adequados para prevenção e proteção contra a ocorrência de riscos e 

mitigação de impactos; 
 gerenciam incidentes; e 
 notificam a Diretoria de qualquer evento que possa ter impacto sobre a imagem ou o desempenho financeiro do 

Grupo Carrefour Brasil. 
 
A adoção e implementação de princípios de gerenciamento de riscos são delegadas às equipes da Diretoria, que ficam 
responsáveis pela identificação, análise e tratamento dos principais riscos que enfrentam. 
 
O Departamento de Risco e Compliance do Grupo Carrefour lidera o sistema de gerenciamento de riscos e fornece apoio 
metodológico aos departamentos operacionais e funcionais. Isso é feito através da implementação de uma ferramenta de 
avaliação e mapeamento para os principais riscos e o desenvolvimento de mapeamento de risco operacional. O Grupo 
Carrefour identificou um total de 23 fatores de risco, que foram incorporados aos nossos procedimentos e políticas de 
gerenciamento de riscos. Esses fatores abrangem cinco temas amplos: (1) ambiente empresarial; (2) estratégia e 
administração; (3) operações; (4) riscos financeiros; e (5) serviços financeiros. 
 
A ferramenta de avaliação de risco é utilizada todo ano pela equipe da Diretoria, com base nos fatores de risco 
identificados. Essas avaliações são revisadas em uma entrevista com o Departamento de Risco e Compliance do Grupo 
Carrefour. 
 
O Departamento de Risco e Compliance do Grupo Carrefour, também implementou um mapeamento de risco que cobre 
todos os países onde o Grupo atua, incluindo Carrefour Brasil, e leva em consideração fatores externos: riscos à saúde, 
riscos naturais, risco de crime e terrorismo, e risco jurídico, ao mesmo tempo conduzindo estudos sobre os riscos 
emergentes e dando suporte a determinados departamentos operacionais. Também dá suporte aos nossos 
departamentos de compras em seu conhecimento e avaliação do risco de fornecedores. 
 
Desde 2011, uma cartilha de prevenção de risco define o escopo da ação, a função e as responsabilidades da unidade de 
prevenção de risco e as regras éticas que a organização deve seguir. 
 
O Departamento de Segurança/Prevenção de Risco é responsável pela segurança das propriedades, equipamentos e 
ativos intangíveis do Grupo Carrefour Brasil e garante a segurança das pessoas presentes em suas instalações. É 
encarregado de definir e implementar os recursos humanos, organizacionais e técnicos necessários para gerenciar riscos 
acidentais e intencionais (desastres naturais, atos maliciosos, roubo, etc.). 
 
A segurança das pessoas e da propriedade é um dos elementos essenciais do nosso sistema de gerenciamento de riscos, 
garantindo: 
 

 a proteção adequada para os clientes, colaboradores, prestadores de serviços e instalações do Grupo Carrefour 
Brasil; 

 a conformidade regulatória das instalações em todos os locais do país onde fazemos negócios; e 
 a proteção e o reforço da imagem e reputação do Grupo Carrefour Brasil. 

 
A política de prevenção é feita com base no mapeamento dos riscos, análise permanente das perdas de mercadoria 
registradas e identificação de riscos emergentes como parte de sua supervisão contínua e estudos específicos. Os 
principais indicadores de performance para esta função são seguidos pela Diretoria. 
 
Um sistema de alarme e gerenciamento de crise foi estabelecido pelos Diretores através de uma organização formalizada 
de gerenciamento de crise, que lida com os principais cenários passíveis de afetar a continuidade das operações. 
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Em agosto de 2016, o Grupo Carrefour publicou seus Princípios Éticos (código de conduta), cujo objetivo era o de 
estabelecer a estrutura ética dentro da qual todos os colaboradores do Grupo Carrefour devem desempenhar suas 
atividades cotidianas. Nosso atual Código de Conduta, denominado Código de Conduta para Negócios, foi revisado e 
aprovado pelo nosso Conselho de Administração em maio de 2016, como parte do processo de listagem de nossas ações 
no Novo Mercado. Disseminamos e transmitimos esses princípios a nossos colaboradores, para que possam 
desempenhar suas funções de acordo com os padrões do Grupo Carrefour. Todos os nossos colaboradores, ao serem 
contratados, são submetidos a um treinamento onde é abordado nosso Código de Conduta e nossos Princípios Éticos. 
Além disto, assinam “Termo de Ciência e Acordo” sobre o Código de Conduta, bem como um “Questionário de Conflito(s) 
de Interesse" e "Termo de Responsabilidade à Respeito de Conflitos de Interesses”. Contamos também com “Campanhas 
de Reforço Ético”, que são realizadas por meio, por exemplo, de cartazes, wallpaper, e imagens inseridas em nosso portal 
corporativo, cujo intuito é o de manter e incentivar relações éticas entre nossos colaboradores. Aos nossos prestadores de 
serviços e fornecedores aplica-se o “Código de Conduta para Prestadores de Serviço e Fornecedores”.  
 
Contamos também com campanhas pontuais sobre diversos temas, como por exemplo o "assédio", além de treinamentos 
pontuais em áreas onde ocorreram desvios éticos. Em 2016 houve treinamento pontual voltado à prevenção de riscos no 
qual todos os supervisores, coordenadores, gerentes e funcionários da área comercial, desde trainees a diretores, 
participaram.  
 
O Disque Ética, canal de denúncias desenvolvido tanto ao nível do Grupo Carrefour quanto ao nível do Grupo Carrefour 
Brasil, disponibiliza aos colaboradores um número de telefone para enviar um alerta em caso de situações ou 
comportamentos que estejam em conflito com os princípios éticos do Grupo Carrefour Brasil. Esta linha de telefone é 
operada por um terceiro independente (primeiro nível de atendimento) e por nosso Departamento de Prevenção e 
Gerenciamento de Riscos. O Comitê de Auditoria Estatutário recebe um reporte trimestral sobre a atividade do Disque 
Ética. 
 
No canal de denúncias, também são sinalizados e solicitadas correções de processos ou procedimentos que encontram-
se inconsistentes, como falhas de sistema, compartilhamento de senhas, conflitos de interesse gerais, beneficiamento 
financeiro, situações de parentes que encontram-se sob a mesma gestão, casos de relacionamento amoroso de pessoas 
que encontram-se sob mesma gestão, contratação de parentes ou amigos para prestação de serviço ou fornecimento de 
produtos e mercadorias, fornecedores envolvidos em conflitos de interesse, entre outros. 
 
No exercício social de 2016 recebemos um total de 2.574 denúncias. Todos casos onde verificou-se que de fato 
ocorreram desvios aos nossos Princípios Éticos, foram impostas sanções de cunho corretivo como advertências verbais e 
escritas, transferências de unidade, suspensões e até demissões.  
 
Possuímos umas equipe de Inteligência Corporativa, que recebe, distribui e apura caso sensíveis e relevantes, que 
possam apresentar alto risco para o negócio, e recomenda as ações disciplinares a serem tomadas, visando manter e 
desenvolver a cultura ética, enquanto nossos Comitês de Ética mediam, sustentam e reforçam diariamente tal cultura 
ética. 
 
A partir das denúncias recebidas, tanto internas quanto externas, estamos sempre aperfeiçoando nosso Código de 
Conduta, Políticas e Procedimentos. Também com base nelas, que criamos o “Teste de Análise de Aderência Ética” que é 
submetido a toda a média e alta liderança (gerentes e diretores) e a áreas sensíveis (compradores em geral) e o “Canal 
Confidencial”, onde são denunciados conflitos de interesse. 
 
Por fim, nos últimos anos, a estratégia de seguro se concentrou em oferecer a melhor proteção possível para pessoas e 
propriedades. A estratégia de seguro do Grupo Carrefour Brasil se baseia principalmente na identificação de riscos 
seguráveis através de uma revisão regular dos riscos existentes e emergentes, em colaboração próxima com os 
administradores e o Departamento de Seguros do Grupo Carrefour, responsável pela cobertura de riscos seguráveis para 
cada uma das sociedades do Grupo Carrefour Brasil, quando a legislação nacional o permite. 
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Atividades de controle que abrangem esses riscos 
 
As atividades de controle são desenvolvidas para garantir que sejam tomadas as medidas necessárias para reduzir a 
exposição aos riscos estratégicos, operacionais e de ativos que possam afetar a consecução de nossos objetivos. As 
atividades de controle ocorrem em toda a organização, em todos os níveis e em todas as funções, incluindo controles 
preventivos e detectivos, controles manuais e de TI. 
 
A estrutura regulatória do Grupo Carrefour Brasil tem como objetivo cobrir riscos de ativos e inclui: 

 riscos contábeis e financeiros; 
 riscos associados à segurança de bens e pessoas; 
 riscos à continuidade, integridade, confidencialidade e segurança dos sistemas de informação; e 
 riscos de obrigação contratual, conformidade e comunicação. 

 
As atividades de controle são definidas e implementadas por gerentes de processo, coordenadas por controllers internos 
que respondem aos Diretores da divisão Holding. A coordenação dos controles internos garante que as atividades de 
controle sejam metodologicamente consistentes e cubram os riscos em todos os processos de forma exaustiva. 
 
O Banco CSF, nossa subsidiária indireta, administra seus riscos de mercado separadamente dos nossos segmentos de 
Varejo e Atacadão, devido à dinâmica diferente de seus negócios de soluções financeiras e à necessidade de obedecer a 
regulamentos e legislações de seu órgão regulatório, o Banco Central do Brasil (“BACEN”). 
 
As atividades de controle do Banco CSF consistem em três linhas de defesa: 
 

 Primeira linha: responsável pela administração, monitoramento e ações de resposta ao risco. As áreas de 
negócios são as principais responsáveis pela administração de riscos de negócios e controles internos. 

 Segunda linha: os Departamentos de Risco e Controles Internos são responsáveis pelo gerenciamento de riscos 
operacionais, de liquidez e de mercado das operações. O Departamento de Risco Operacional e Controles 
Internos oferece apoio às áreas de negócios e gerenciamento no mapeamento de processos e na identificação, 
medição e avaliação, mitigação e controle de riscos. Além disso, o Departamento de Compliance é responsável 
por aconselhar as áreas de negócios sobre a administração de demandas regulatórias, incluindo alterações legais 
ou regulatórias e novos produtos e serviços. 

 Terceira linha: a equipe de Auditoria Interna é responsável por realizar uma avaliação independente do ambiente 
de controles internos, de acordo com padrões reconhecidos de auditoria. A Auditoria Interna de nossas atividades 
de soluções financeiras responde para o Comitê de Auditoria Estatutário do Banco CSF, incluindo a participação 
do Diretor da Auditoria Interna do Itaú Unibanco S.A, e para o nosso Comitê de Auditoria Estatutário. Esse reporte 
duplo nos garante a independência necessária para a desenvolver as atividades de auditoria interna. 

 
O Grupo Carrefour Brasil tem um Departamento de Auditoria Interna, reportando para o comitê de Auditoria Estatutário da 
Companhia desde maio de 2017, baseado em São Paulo, e que conduz auditorias financeiras e operacionais nos 
seguimentos de Varejo e Atacadão. O Grupo Carrefour fornece recursos adicionais para auditar três áreas técnicas 
específicas: TI, serviços financeiros e imobiliário. 
 
Os detalhes dos procedimentos de controles internos relacionados à preparação e processamento de informações 
contábeis e financeiras para as demonstrações financeiras são fornecidos na seção 5.3 desta seção. 
 
Monitoramento do sistema de gerenciamento de riscos e controles internos 
 
Monitoramento contínuo 
 
O monitoramento contínuo é organizado de forma que os incidentes possam ser prevenidos ou detectados o mais 
rapidamente possível. Nossa administração incorpora nas suas atividades diárias a implementação efetiva e o 
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aprimoramento permanente do sistema de gerenciamento de riscos e controles internos. Especificamente, estabelece 
planos de ação corretiva e responde à Diretores sobre funcionamentos inadequados significativos, quando necessário. 
 
Monitoramento periódico 
 
O monitoramento periódico é feito pelos gerentes e agentes de controles internos e o departamento de auditoria interna. 

 Os diretores e gestores de negócios verificam se o sistema de gerenciamento de riscos e controles internos está 
funcionando corretamente, identificam os principais incidentes de risco, elaboram planos de ação e garantem que 
o sistema de gerenciamento de riscos e controles internos seja apropriado para os objetivos da companhia; 

 os controles internos verificam periodicamente se as atividades de controle estão sendo adequadamente 
implementadas e se são eficazes contra riscos; 

 o Departamento de Auditoria Interna do Banco CSF fornece à Diretoria do Banco, ao Comitê de Auditoria 
Estatutário do Banco e ao Grupo Carrefour Brasil as conclusões de suas missões e suas recomendações. 

 o Departamento de Auditoria Interna do Grupo Carrefour Brasil fornece aos Diretores, ao Comitê de Auditoria 
Estatutário da Companhia e ao Departamento de Auditoria Interna do Grupo Carrefour as conclusões de suas 
missões e suas recomendações. 

 
Além disso, os auditores independentes também relatam sobre qualquer falha significativa ou recomendações em relação 
aos controles internos com respeito aos procedimentos relacionados à preparação e ao processamento de informações 
contábeis e financeiras, conforme identificada durante os seus serviços. O Comitê de Auditoria Estatutária da Companhia 
examina, no mínimo, uma vez por ano os pontos levantados e as recomendações formuladas. 
 
Os Diretores do Grupo Carrefour Brasil estabeleceram um processo formal de autoavaliação anual: 

 esse processo utiliza ferramentas padrão que se concentram nas estruturas existentes e se baseiam em uma 
análise de risco dos controles internos para cada atividade e na identificação dos principais pontos de controle;  

 os resultados da autoavaliação de controles internos que cobrem os riscos de ativos estão centralizados 
periodicamente no Departamento de Auditoria Interna do Grupo Carrefour. 

 
A orientação e supervisão do sistema de gerenciamento de riscos e controles internos envolvem o monitoramento, pelo 
controle interno, dos planos de ação relacionados aos processos de mapeamento de risco e autoavaliação de controles 
internos e das recomendações do Departamento de Auditoria Interna. O monitoramento dos planos de ação que cobrem 
os riscos de ativos está periodicamente centralizado no nível do Departamento de Auditoria Interna do Grupo Carrefour. 
 
 
O gerenciamento de riscos e controles internos do Grupo Carrefour Brasil, conta com os seguintes órgãos e 
departamentos: 

 o Comitê de Ética; 
 o Comitê de Investimentos Brasil (CIB); 
 o Comitê de Gestão de Demandas de TI Brasil (CGDB); 
 os comitês financeiros que conduzem a política financeira do Grupo; 
 o departamento de governança dos sistemas de Informação; 
 o Departamento de Auditoria Interna do Banco CSF; 
 o Departamento de Auditoria Interna do Grupo Carrefour Brasil; 
 o Departamento de Controles Internos; e 
 qualquer outra reunião do comitê ad hoc convocado de acordo com as necessidades identificadas pela Diretoria 

 
Por último, o Comitê de Auditoria Estatutário estabelecido pelo Conselho de Administração monitora a eficácia dos 
sistemas de gerenciamento de riscos e controles internos. Suas competências são definidas pelo nosso Estatuto Social, 
sendo que maiores detalhes são apresentados no item 12.1 deste Formulário de Referência. 
 
(iii) estruturas organizacionais de gerenciamento de riscos  
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Os Diretores do Grupo Carrefour Brasil são responsáveis pelo sistema de gerenciamento de riscos e controles internos. 
Também são encarregados de projetar, implementar e supervisionar os sistemas de gerenciamento de risco e controles 
internos adequados à extensão do Grupo Carrefour Brasil, suas atividades e organização. Eles instauram quaisquer ações 
corretivas que sejam necessárias para retificar um funcionamento inadequado identificado, bem como para manter uma 
situação dentro dos limites aceitáveis de risco. 
 
Os deveres dos Diretores do Grupo Carrefour Brasil, em relação ao sistema de gerenciamento de riscos e controles 
internos, também inclui a definição das funções e responsabilidades correspondentes dentro do Grupo Carrefour Brasil. 
 
Seguindo a estrutura organizacional do Grupo Carrefour, os Diretores do Grupo Carrefour Brasil criaram a seguinte 
organização: 

 a Diretoria de Finanças é responsável por:  
o garantir a confiabilidade das informações financeiras e contábeis; 
o gerenciamento de riscos que podem refletir nas contas e possuir um impacto nas demonstrações 

financeiras; 
o medir o desempenho e o controle orçamentário da companhia; 
o seguir os procedimentos de investimento do Grupo; 

 o Departamento Jurídico é responsável por: 
o supervisionar a política de governança dos serviços jurídicos; 
o gerenciar os riscos jurídicos da companhia; 
o revisar as transações com partes relacionadas; 
o garantir a atualização das autorizações/licenças a fim de manter as operações; 

 o Departamento de Prevenção e Gerenciamento de Riscos é responsável por: 
o identificar, analisar, avaliar e tratar os riscos dentro do Grupo Carrefour Brasil, dando suporte aos 

Diretores; 
o gerenciar os riscos associados com a segurança física e patrimonial de bens e pessoas; 
o liderar o sistema de ética; 
o coordenar o sistema de gerenciamento de crises; 

 o Departamento de Qualidade, integrado ao Departamento de Prevenção e Gerenciamento de Riscos, é 
responsável por: 

o estabelecer a política de saúde, segurança e de qualidade dos produtos dentro da companhia; 
o gerenciar a segurança, qualidade, conformidade e riscos de segurança dos produtos; 
o coordenar o gerenciamento de crises relacionadas com os riscos de segurança dos produtos; 

 o Departamento de Seguros, integrado ao departamento de Prevenção e Gerenciamento de Riscos, é responsável 
por:  

o estabelecer seguros para cobrir nossos ativos seguráveis da forma mais eficaz possível – de acordo com 
a capacidade disponível no mercado e nos termos das políticas de seguros do Grupo Carrefour; 

o trabalhar com o departamento de Riscos e Compliance do Grupo Carrefour na transferência de uma parte 
dos riscos ao mercado de seguros; 

 o Departamento de Sustentabilidade atua em três eixos:  
o capital humano: promoção da diversidade nas ações sociais, voluntariado e alimentação solidária; 
o meio ambiente: combate ao desperdício, gestão de resíduos (estações de reciclagem, destinação 

adequada de resíduos da operação) e proteção da biodiversidade (combate ao desmatamento e 
agroecologia); 

o suporte a parceiros e fornecedores: gestão de cadeias produtivas críticas (carne, soja, carvão, têxtil, óleo 
de palma), garantia dos direitos humanos nas cadeias (trabalho escravo, trabalho infantil, condições de 
trabalho), marca própria (transgenia, embalagens, controle de origem, bem estar animal, rastreabilidade, 
embalagens menos impactantes). 

 o Departamento de Recursos Humanos é responsável por estabelecer uma política de gestão de recursos 
humanos dentro da companhia que: 
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o garanta o nível adequado de disponibilidade de recursos ajustados às necessidades de negócios atuais e 
futuras; 

o monitore o desenvolvimento da carreira dos colaboradores e o comprometimento; 
o garanta relações de alta qualidade com os colaboradores; 
o defina a estrutura da política de remuneração e benefícios aos colaboradores e que direcione os 

comprometimentos associados; 
o ajude a criar uma cultura de desenvolvimento e desempenho coletivos; 
o coordene a gestão de risco social; 

 o Departamento de Segurança da Informação é responsável por: 
o estabelecer a política de segurança dos sistemas de informação dentro do Grupo Carrefour Brasil, que 

visa responder às necessidades e cumprir as exigências relativas à segurança, confiabilidade, 
disponibilidade e rastreabilidade das informações. 

o gerenciar os riscos relacionados à continuidade, integridade, confidencialidade e segurança dos sistemas 
de informação; 

 o Departamento de Controles Internos é responsável por: 
o manter as políticas e procedimentos em toda a organização, a fim de garantir que as diretivas de gestão 

sejam cumpridas; 
o ajudar a definir o sistema de gerenciamento de riscos e controles internos do país, com o objetivo de que 

a estrutura de controles internos seja executada corretamente; 
o assegurar que os procedimentos definidos pelo Grupo Carrefour Brasil e pelo Grupo Carrefour sejam 

devidamente aplicados; 
o monitorar e viabilizar a implementação de práticas eficazes de gerenciamento de riscos por meio da 

gestão operacional; 
o monitorar o desenvolvimento e a implementação dos planos de ação apresentados pelas operações; 

 a Auditoria Interna do Grupo Carrefour Brasil é responsável por: 
o avaliar a operação de gerenciamento de riscos de ativos e sistemas de controles internos relacionados ao 

realizar as tarefas incluídas no plano anual de auditoria; e 
o regularmente monitorar, testar, auditar e fazer todas as recomendações necessárias com o objetivo de 

melhorar esses sistemas. 
 
O Conselho de Administração da Companhia, diretamente ou através do Comitê de Auditoria Estatutário, é regularmente 
informado sobre os principais riscos e incertezas enfrentados pelo Grupo Carrefour Brasil no relatório da administração. O 
Comitê de Auditoria Estatutário revisa regularmente o processo de preparação das informações financeiras, bem como as 
características essenciais do sistema de gerenciamento de riscos e controles internos comunicadas em tempo hábil pelos 
Diretores da divisão Holding. 
 
A função do Comitê de Auditoria Estatutário, estabelecida pelo Conselho de Administração, é descrita no item 12.1 deste 
Formulário de Referência: 
 
c. a adequação da estrutura operacional e de controles internos para verificação da efetividade da política  
 
A estrutura operacional e de controles internos desenvolvida tanto no nível do Grupo Carrefour Brasil quanto no nível 
Grupo Carrefour nos permite monitorar e avaliar periodicamente os riscos relacionados aos nossos negócios e os 
impactos possíveis nas operações ou nas demonstrações financeiras. Acreditamos que nossa estrutura operacional e de 
controles internos é adequada para a verificação da efetividade da nossa Política de Gerenciamento de Riscos e da 
Política do Grupo Carrefour. 
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a. Se o emissor possuir uma política formalizada de gerenciamento de riscos, destacando, em caso 

afirmativo, o órgão que a aprovou e a data de aprovação e, em caso negativo, as razões pelas quais o 
emissor não adotou uma política  
 
Em 19 de maio de 2017, nossa Diretoria estatutária aprovou uma Política de Gerenciamento de Riscos de 
Mercado ("Política de Gerenciamento de Riscos de Mercado"), que visa a implementação de um processo 
formal de gerenciamento de riscos de mercado para todas as sociedades do Grupo Carrefour Brasil. 
 
Nossa nova Política de Gerenciamento de Riscos de Mercado é parte de uma estrutura detalhada comum, 
alinhada à Política de Gerenciamento de Riscos integrada aprovada por nosso Conselho de Administração 
(conforme descrito no item 5.1), e às políticas internas de gerenciamento de risco de mercado do Grupo 
Carrefour ("Política do Grupo").   
 
Historicamente, temos cumprido a Política do Grupo, por meio de relacionamento próximo e de relatórios 
regulares para o Department of Treasury and Financing of Group Carrefour (departamento de tesouraria e 
financiamento do Grupo Carrefour, ou "DTFG"), baseado em Bruxelas, onde estão centralizadas as atividades 
de tesouraria do Grupo Carrefour. 
 
Estamos no processo de implementação de uma abrangente estrutura organizacional, centralizada e local, 
para monitorar e gerenciar nossa exposição a riscos de mercado, de forma a assegurar que o risco de 
mercado consolidado do Grupo Carrefour Brasil se mantenha em conformidade com as diretrizes definidas no 
âmbito da nossa Política de Gerenciamento de Riscos de Mercado, além da Política do Grupo.  
 
Esperamos que a implementação da nossa Política de Gerenciamento de Riscos de Mercado será facilitada 
pelas políticas específicas, procedimentos e pessoal preexistentes, que já vinham sendo alocados para o 
cumprimento da Política do Grupo.  
 
Nossa controlada Banco CSF gerencia seus riscos de mercado separadamente daqueles relacionados aos 
nossos segmentos de negócio de Varejo e Atacadão, devido à dinâmica diferente de seu negócio de soluções 
financeiras e à necessidade de cumprir os regulamentos e legislações de seu órgão regulador, o Banco Central 
do Brasil (“BACEN”). 

 
b. os objetivos e estratégias da política de gerenciamento de riscos de mercado, quando houver, 

incluindo: 
 

Os objetivos e estratégias de nossa Política de Gerenciamento de Riscos de Mercado são: (a) proteção contra 
risco cambial; (b) a escolha do melhor método de proteção patrimonial (hedging) para cada transação; (c) 
reforçar a estrutura de gerenciamento financeiro da companhia; (d) permitir um grau adequado de flexibilidade 
no gerenciamento financeiro; e (e) reforçar as práticas de governança corporativa. 

 
(i) os riscos de mercado para os quais se busca proteção  

 
Gerenciamos os principais riscos aos quais estamos expostos, conforme descrito no item 4.2 deste Formulário 
de Referência:  
 
Risco cambial  

 

O risco cambial financeiro é o risco de uma evolução desfavorável da taxa de câmbio deteriorar o valor de 
ativos ou passivos financeiros denominados em moeda estrangeira ou de fluxo de caixa comercial denominado 
na moeda estrangeira. Nosso principal risco de cambial financeiro advém de nossos empréstimos 
denominados em moeda estrangeira. Nosso risco de câmbio transacional é oriundo de nossas importações de 
mercadorias. 
 
Risco de taxa de juros 
 
O risco de taxa de juros é o risco de uma evolução desfavorável das taxas de juros impactar negativamente 
nossos lucros e perdas, ou acarretar um custo de oportunidade a nossa Companhia. Nosso principal risco com 
relação à taxa de juros advém de nossos financiamentos contratados em euros ou dólares norte-americanos, 
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que, tendo em conta o efeito da cobertura da moeda estrangeira, resulta em uma dívida em condições de 
mercado brasileiro dependente do nível do CDI. 
 
Risco de crédito 
 
O risco de crédito decorre da possibilidade de não recebermos os valores registrados em investimentos 
correntes, em contas a receber de consumidores, títulos negociáveis, instrumentos financeiros derivativos e 
outras contas a receber.  
 
Para o Banco CSF, o risco de crédito é principalmente o risco de inadimplência dos clientes, o que constitui 
uma parte estratégica da condução de suas atividades. 
 
Risco de liquidez  

 
O risco de liquidez é o risco de não podermos liquidar nossos passivos financeiros quando vencerem.  
 
 
(ii) a estratégia de proteção patrimonial (hedge) 
 
Risco cambial 
 
Nossa política é de proteger sistematicamente nossas operações comerciais e de captação de recursos 
denominadas em moeda estrangeira.  
 
Sempre que necessário para ajustar o nosso perfil de risco e reduzir a volatilidade de nossos fluxos de caixa 
futuros, estratégias de mitigação de risco de mercado serão avaliadas e implementadas em conformidade com 
esses objetivos. Algumas dessas estratégias utilizam instrumentos financeiros, incluindo derivativos, nos quais 
a estrutura de proteção patrimonial adotada por nós procura neutralizar a variação da cotação da moeda 
estrangeira.  
 
Os instrumentos financeiros derivativos associados a essa estrutura buscam compensar riscos decorrentes da 
exposição à variação dos fluxos de caixa futuros do item objeto de contratação de operações, para cada 
exposição adquirida. Nos exercícios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2015 e 2016, adotamos nas 
sociedades do Grupo Carrefour Brasil (exceto o Banco CSF), a contabilidade de hedge (hedge accounting) de 
fluxo de caixa, com o propósito de proteger contratos de empréstimo em moeda estrangeira.  
 
Em todas as situações, transações em moeda estrangeira podem, geralmente, ser contratadas se for possível 
executar essa operação de proteção sob condições que consideramos favoráveis. 

 
Risco de taxa de juros 
 
Também gerenciamos nossa exposição ao risco da taxa de juros para atingir um equilíbrio ideal entre o custo 
de captação e a volatilidade dos resultados financeiros. 
 
Dado o caráter cíclico das nossas atividades e no contexto da atual redução nas taxas de juros brasileiras, 
preferimos permanecer expostos às variações das taxas de mercado mediante uma posição variável, para 
podermos nos beneficiar de uma redução prevista das taxas de juros. Monitoramos regularmente o nível de 
taxas de juros no Brasil e podemos adaptar nossa política dinamicamente. A política pode ser revista no médio 
prazo, quando adequado, no caso de o ciclo da taxa de juros brasileira se inverter. 
 
Risco de crédito 
 
Nós monitoramos nosso risco de crédito em ativos financeiros com o objetivo de favorecer as contrapartes de 
alta qualidade e limitar a exposição do Grupo Carrefour Brasil a instituições financeiras sob o mesmo controle. 
 
O Banco CSF estabeleceu sistemas e processos para verificar a qualidade e capacidade de pagamento de 
seus clientes, incluindo (a) ferramentas de tomada de decisão, como aplicativos de pontuação de crédito (credit 
score), ferramentas de simulação de renda/dívida e procedimentos de verificação de histórico de crédito, (b) 
pesquisa de bancos de dados de histórico de crédito positivo e negativo, quando existentes, (c) gerenciamento 
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ativo de processos de cobrança e (d) sistemas de monitoramento e controle de risco de crédito. O 
Departamento de Risco de Crédito é responsável pela implementação, manutenção e monitoramento de todos 
esses processos, sob a supervisão do Comitê de Gerenciamento de Risco de Crédito. O Conselho de 
Administração do Banco CSF é atualizado em cada reunião, sobre os principais indicadores de risco de crédito. 
 
Risco de liquidez 
 
Gerenciamos nosso risco de liquidez de nossos ativos financeiros monitorando nossa posição de liquidez e 
garantindo, na medida do possível, que temos ativos líquidos suficientes e disponíveis e/ou linhas de crédito 
confirmadas e não utilizadas, a qualquer momento, para liquidar nossas dívidas quando vencerem, quaisquer 
que sejam as condições de mercado. Historicamente, nos refinanciamos principalmente com o Carrefour 
Finance, braço de finanças interno do Grupo Carrefour, em Bruxelas, por meio de empréstimos intercompany.  
 
O risco de liquidez do Banco CSF é monitorado dentro da estrutura de sua estratégia de liquidez pré-aprovada. 
A necessidade de refinanciamento do Banco CSF é avaliada com base em normas internas, indicadores de 
alerta antecipado (early warning) e índices regulatórios. A estratégia de liquidez do Banco CSF consiste em 
investir em títulos públicos, altamente líquidos, que ofereçam um retorno satisfatório e estejam disponíveis para 
venda, se necessário. 

 
(iii)  os instrumentos utilizados para proteção patrimonial (hedge) 
 
Instrumentos derivativos básicos como swaps cambiais a termo (forwards) ou reversos (cross-currency) podem 
ser usados para nos proteger do risco cambial.  
 
Para hedge do nosso risco de taxa de juros, nossas posições podem ser protegidas por meio de instrumentos 
de taxa fixa ou de taxa variável, como dívida de taxa fixa ou pelo uso de derivativos (por exemplo: swaps ou 
opções). 
 
No exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2014, utilizamos operações de swaps de moedas como 
instrumentos de proteção. Nos exercícios encerrados em 31 de dezembro de 2015 e 2016, compras a termo de 
moeda estrangeira (non-delivarable forwards ou “NDFs”) foram utilizadas. Nenhum derivativo foi contratado 
especificamente para nos proteger contra o risco de taxa de juro nos últimos três anos. 

 
(iv) os parâmetros utilizados para o gerenciamento desses riscos 
 
Para o gerenciamento de nosso risco cambial, o parâmetro utilizado é a exposição cambial. Dessa forma, para 
cada exposição comercial e cambial das sociedades do nosso grupo, um derivativo é contratado. O valor de 
mercado dos instrumentos financeiros é medido por meio da atualização do valor nominal em taxas futuras do 
mercado até a data de vencimento, incorporando o spread embutido na transação e descontando o valor atual 
a taxas de mercado. 
 
A efetividade é determinada ao comparar a variação entre o valor de mercado da dívida (objeto protegido) e a 
posição ativa do contrato de swap ou de forward (instrumento de proteção). Para os instrumentos qualificados 
como hedge de fluxo de caixa, realizamos o cálculo em cada data de fechamento e, em 31 de dezembro de 
2016 e 2015, a proteção se mostrou efetiva, já que a variação estava na faixa de 80% a 125%, conforme 
previsto no CPC 38 / IAS 39. 
 
Monitoramos de perto nossa posição de liquidez em vários horizontes temporais: no curto prazo, pelo 
monitoramento diário da posição da tesouraria, a antecipação de saídas de recursos, certas ou incertas no 
médio prazo, pela análise das necessidades financeiras mensais com base em novas previsões de orçamento 
e atividade e, no longo prazo, por meio de uma análise com base no nosso plano estratégico de três anos.  
 
No que diz respeito ao risco de crédito relacionado a títulos e valores mobiliários, monitoramos o nosso risco 
de crédito com base na análise do perfil da contraparte e classificações de crédito. 
 
O Banco CSF gerencia seu risco de crédito pela análise do prazo das carteiras de empréstimos. Ele classifica 
seus créditos como de liquidação duvidosa (non-performing) quando acredita que existe o risco de que a 
totalidade ou parte da quantia devida não seja recuperada (por exemplo, devido a atraso de pagamento ou 
processo de litígio). O fornecimento de modelos é desenvolvido de acordo com um processo de duas etapas: 
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(a) classificação dos empréstimos em aberto em categorias de risco uniformes com base na probabilidade de 
inadimplência e, (b) em seguida, modelagem da possível perda em função das taxas de inadimplência e 
recuperação com base em dados históricos. 

 
(v) se o emissor opera instrumentos patrimoniais com objetivos diversos de proteção patrimonial 

(hedge) e quais são esses objetivos 
 
O Grupo Carrefour Brasil opera instrumentos financeiros somente para os fins de proteção patrimonial (hedge) 
descritos acima. Nossa política proíbe estritamente posições especulativas. 
 
(vi) a estrutura organizacional de controle de gerenciamento de riscos de mercado 
 
Nosso Diretor Vice-Presidente de Finanças – Grupo Carrefour Brasil é responsável por gerenciar nossa 
exposição consolidada a riscos de mercado no nível do Grupo Carrefour Brasil, de acordo com os limites e 
critérios estabelecidos em nossa Política de Gerenciamento de Riscos Financeiros, bem como o uso de 
instrumentos de proteção de derivativos quando necessário. 
 
Recentemente, criamos a posição de Diretor Corporativo de Tesouraria e Financiamento, subordinado 
diretamente ao nosso Diretor Vice-Presidente de Finanças – Grupo Carrefour Brasil, para coordenar as 
necessidades financeiras e recursos no nível do Grupo Carrefour Brasil. 
 
Adicionalmente, cada uma das três principais sociedades do Grupo Carrefour Brasil (Atacadão, CCI e Banco 
CSF) possui um Diretor de Tesouraria, com reporte direto ao Diretor de Finanças de sua respectiva sociedade. 
O uso de instrumentos de hedge é proposto por cada Diretor de Tesouraria e revisado por um Comitê de 
Financiamento Local coordenado pelo Diretor Corporativo de Tesouraria e Financiamento. A decisão final 
quanto ao método de hedge é tomada pelo Diretor Vice-Presidente de Finanças – Grupo Carrefour Brasil. A 
decisão é tomada com colaboração próxima do DFTG, nomeadamente durante as reuniões do Comitê de 
Liquidez DTFG, que ocorrem tempestivamente durante o ano. 
 
Finalmente, o DFTG, responsável pelo monitoramento de riscos financeiros no nível do Grupo Carrefour, 
mantém relacionamento próximo com os Diretores de Tesouraria para monitorar os riscos do mercado local no 
Brasil por meio de relatórios mensais.  
 

c. adequação da estrutura operacional e controles internos para verificação da efetividade da política 
adotada 

 
Nossa estrutura operacional e controles internos nos níveis do Grupo Carrefour e do Grupo Carrefour Brasil 
nos permite monitorar e avaliar periodicamente as posições consolidadas de instrumentos financeiros utilizados 
para mitigar nossos riscos de mercado e os correspondentes impactos nos resultados financeiros e no fluxo de 
caixa. Portanto, acreditamos que estrutura operacional e controles internos são adequados para a verificação 
da efetividade da Política do Grupo e de nossa Política de Gerenciamento de Riscos de Mercado. 
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a. as principais práticas de controles internos e o grau de eficiência de tais controles, indicando eventuais 
imperfeições e as providências adotadas para corrigi-las 
  
Princípios organizacionais gerais 
 
Os riscos relacionados com a produção das informações contábeis e financeiras podem ser classificados em duas 
categorias: 

 aqueles relacionados à contabilização das operações recorrentes, cujo sistema de controle deve ser definido de 
forma mais próxima possível das operações descentralizadas; e 

 aqueles relacionados à contabilização das operações não recorrentes que podem ter um impacto substancial nas 
demonstrações financeiras. 

 
O sistema de controles internos descrito abaixo incorpora essa abordagem de riscos. 
 
Os Diretores Estatutários do Grupo Carrefour Brasil são responsáveis por identificar os riscos que impactam a preparação 
das informações financeiras e contábeis, bem como por tomar as medidas necessárias para adaptar o sistema de 
controles internos. 
 
Organização implementada para a produção das Demonstrações Financeiras 
 
No Brasil, o estabelecimento das Demonstrações Financeiras se baseia principalmente em uma organização de dois 
níveis: 

 o Departamento de Consolidação e Reporting define os princípios de contabilidade aplicáveis ao Grupo Carrefour 
Brasil, bem como fornece liderança e supervisão da produção das demonstrações financeiras consolidadas e 
relatórios da administração;  

 os Segmentos de Negócio são responsáveis pela produção e controle das contas de suas sociedades e 
demonstrações financeiras consolidadas. Elas também são responsáveis por implantar um sistema de controles 
internos dentro de seu escopo adaptado aos seus desafios e riscos específicos, levando em consideração as 
recomendações e diretivas do Grupo. O controle de gestão e controle de gestão de mercadorias também estão no 
âmbito de suas responsabilidades. 

 
O Grupo Carrefour realiza também procedimentos adicionais: 

 o departamento de Consolidação e Reporting do Grupo Carrefour verifica os relatórios de consolidação em cada 
fechamento mensal; se necessário, são realizadas correções nos relatórios de consolidação; além disso, são 
realizadas visitas e verificações em cada país pelo menos duas vezes ao ano; 

 os testes de impairment de ágio são gerenciados pelo Departamento de Consolidação do Grupo Carrefour com 
base nas projeções preparadas em relação ao plano estratégico que é atualizado anualmente; além disso, o 
Departamento de Consolidação do Grupo Carrefour recebe e avalia os testes de impairment que realizamos sobre 
imóveis e equipamentos. 

 
Princípios contábeis 
 
Os princípios contábeis do Grupo Carrefour Brasil são derivados dos princípios contábeis do Grupo Carrefour. Eles são 
especificados em um documento revisados duas vezes por ano (antes de cada fechamento anual e semestral), o qual é 
transmitido a todos os envolvidos no processo. Eles são validados pelos Diretores Estatutários e pelo Departamento de 
Consolidação e Reporting do Grupo Carrefour, bem como são apresentados aos auditores independentes. As alterações, 
adições ou exclusões significativas no material são apresentadas ao Comitê de Auditoria Estatutário. 
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Processo de consolidação, emissão das Demonstrações Financeiras e controles principais 
 
Cada área de negócios é responsável por reportar os dados financeiros por sociedade. O Departamento de Consolidação 
e Reporting monitora este processo e é responsável pela produção das Demonstrações Financeiras consolidadas do 
Grupo Carrefour Brasil. A moeda utilizada na preparação de nossas Demonstrações Financeiras é o real. O Departamento 
de Consolidação e Reporting faz uso de controles numa ferramenta de consolidação, verifica a consistência e realiza uma 
análise e reconciliação no final de cada trimestre. 
 
As principais políticas e estimativas contábeis estão sujeitas à análise dos Diretores Estatutários da divisão Holding, do 
Departamento de Consolidação e Reporting e do Diretor Financeiro do Grupo Carrefour. 
 
Uma auditoria ou revisão, é realizada anual ou trimestralmente por auditores independentes, conforme o caso. O Comitê 
de Auditoria Estatutário audita ou revisa as demonstrações pede detalhes à Diretoria Estatutária sobre determinados 
assuntos e ouve os auditores independentes, a fim de emitir um parecer para o Conselho de Administração sobre o 
projeto das Demonstrações Financeiras. 
 
Nesse sentido, o Comitê de Auditoria Estatutário se reúne regularmente e conforme necessário, com o objetivo de 
monitorar o processo de preparação das informações contábeis e financeiras e garantir que as principais políticas 
contábeis aplicadas sejam pertinentes. 
 
Supervisão do sistema de controles internos 
 
A supervisão do sistema de controles internos é baseada principalmente em: 

 um processo de autoavaliação da aplicação e supervisão das principais normas definidas pelo Grupo Carrefour 
relativas aos controles internos contábil e financeiro. Sempre que necessário, definimos os planos de ação, os 
quais estão sujeitos ao monitoramento; e 

 o plano de auditoria interna incorpora tarefas para revisar os controles internos contábeis e financeiros. 
 
A supervisão também envolve avaliar as informações fornecidas pelos auditores estatutários como parte de suas 
operações no país. O Vice-Presidente de Finanças - Grupo Carrefour Brasil, por meio do departamento de Controles 
Internos, revisa essas informações. O departamento de Controles Internos supervisiona a implementação das 
recomendações dos auditores independentes.  
 
Todo o processo é regularmente apresentado ao Comitê de Auditoria Estatutário. Quando são detectadas deficiências 
significativas, é fornecida ao comitê uma apresentação trimestral das alterações nos planos de ação. 
 
b. estruturas organizacionais envolvidas 
 
As estruturas organizacionais envolvidas são o Conselho de Administração e o Comitê de Auditoria Estatutário. 
 
O Conselho de Administração periodicamente aprova as Demonstrações Financeiras. As funções e missões do Conselho 
de Administração são descritas detalhadamente no capítulo 12 deste Formulário de Referência. O Conselho de 
Administração estabeleceu um Comitê de Auditoria Estatutário para tratar mais no detalhe de todos os assuntos 
relacionados à produção das Demonstrações Financeiras da Companhia. 

De acordo com o nosso Estatuto Social, as responsabilidades primárias do Comitê de Auditoria Estatutário, que tem seu 
próprio Regimento Interno específico, incluem:  

(i) recomendar ao Conselho de Administração a contratação ou destituição dos auditores independentes da 
Companhia, e aconselhar ao Conselho de Administração na contratação da empresa de auditoria independente 
para realizar serviços que não sejam de auditoria; 
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(ii) supervisionar as atividades dos auditores independentes, a fim de avaliar: (a) a sua independência; (b) a 
qualidade dos serviços prestados; e (c) sua adequação às necessidades da Companhia; 

(iii) supervisionar os departamentos de controles internos da Companhia e de reporte financeiro (financial reporting) e 
consolidação e quaisquer outros departamentos responsáveis pela preparação das demonstrações financeiras da 
Companhia; 

(iv) supervisionar o departamento de auditoria interna da Companhia, monitorando a efetividade e adequação de sua 
estrutura, e a qualidade e integridade dos processos de auditoria interna e independente, propondo 
recomendações de melhorias ao Conselho de Administração, se assim necessário; 

(v) monitorar a qualidade e integridade (a) dos mecanismos de controles internos; (b) das informações financeiras 
trimestrais, e das demonstrações intermediárias e demonstrações financeiras anuais da Companhia; (c) das 
informações e medições divulgadas com base em dados contábeis e não contábeis que acrescentem elementos 
não previstos na estrutura dos relatórios usuais das demonstrações financeiras, propondo recomendações, se 
assim necessário; 

(vi) avaliar e monitorar as exposições de risco incorrido pela Companhia, com poderes para requerer informações 
detalhadas de políticas e procedimentos relacionados com: (a) a remuneração da administração; (b) a utilização 
de ativos da Companhia; e (c) as despesas incorridas em nome da Companhia; e 

(vii) avaliar e monitorar, conjuntamente com a administração e o departamento de auditoria interna, a adequação das 
transações com partes relacionadas realizadas pela Companhia e suas respectivas evidenciações com a Política 
de Transações com Partes Relacionadas. 

 

c. se e como a eficiência dos controles internos é supervisionada pela administração do emissor, indicando o 
cargo das pessoas responsáveis pelo referido acompanhamento 
 
O Departamento de Auditoria Interna do Grupo Carrefour Brasil reporta hierarquicamente ao Comitê de Auditoria 
Estatutário da nossa Companhia e, funcionalmente, visando assegurar ainda mais a independência, ao Diretor de 
Auditoria Interna do Grupo Carrefour. 
 
O Comitê de Auditoria Estatutário se certifica de que o Departamento de Auditoria Interna seja independente e controla a 
adequação entre as atribuições e os recursos alocados, incluindo a alocação de auditores especializados para 
complementar o time permanente nas áreas mais técnicas, tais como serviços financeiros, imobiliário e tecnologia da 
informação. 
 
O plano de auditoria anual é estabelecido pelo Departamento de Auditoria Interna do Grupo Carrefour, com base em um 
referencial aos processos-chave e ao mapeamento de riscos de nossas atividades. Este plano e o orçamento do 
Departamento de Auditoria Interna do Grupo Carrefour Brasil são submetidos ao Comitê de Auditoria Estatutário da 
Companhia. 
 
Um relatório final escrito é preparado para cada auditoria, incluindo as eventuais observações dos Diretores e/ou Gerentes 
das áreas auditadas, os planos de ação corretiva e a avaliação do risco de nosso Departamento de Auditoria Interna. Este 
relatório é transmitido ao Diretor Executivo e ao Diretor Financeiro da unidade de negócios auditada, bem como aos 
Diretores Estatutários. Os planos de ação corretiva especificam a síntese das ações, o responsável pelas suas execuções 
e o calendário de implementação.  
 
As atividades de controle são definidas e implementadas pelos gerentes de processo, coordenadas pelo nosso 
departamento de controles internos, subordinado ao Diretor Vice-Presidente de Finanças – Grupo Carrefour Brasil e ao 
Diretor Vice-Presidente de Finanças – Atacadão. Além disso, nosso departamento de controles internos é responsável por 
monitorar o desenvolvimento e implementação dos planos de ação apresentados pelas áreas de negócios. 
 

Especificamente em relação ao Banco CSF: 
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Além da estrutura mencionada acima, o Banco CSF conta com a seguinte organização: 

 um Departamento de Auditoria Interna que é subordinado ao Conselho de Administração do Banco CSF e a seu 
Comitê de Auditoria Estatutário, incluindo a participação do Diretor da Auditoria Interna do Itaú Unibanco S.A.; 

 o plano anual de auditoria interna é criado com base em uma matriz de análise de riscos e visa identificar os 
processos críticos principais a serem auditados. Tal plano de auditoria e sua evolução são apresentados e 
validados pelo Comitê de Auditoria Estatutário do Banco CSF; 

 as alterações no plano anual de auditoria devem ser validadas pelo Comitê de Auditoria Estatutário do Banco 
CSF; e 

 a implementação das recomendações relativas às deficiências identificadas é monitorada pelo departamento de 
auditoria interna do Banco CSF. 
 

d. deficiências e recomendações sobre os controles internos presentes no relatório circunstanciado, preparado e 
encaminhado ao emissor pelo auditor independente, nos termos da regulamentação emitida pela CVM que trata 
do registro e do exercício da atividade de auditoria independente. 
 
Seguem os pontos destacados pelos auditores independentes na carta de recomendações referente ao exercício findo 31 
de Dezembro de 2016. O texto abaixo é idêntico ao texto constando na carta. Os comentários da Companhia são 
apresentados no subitem “e” abaixo. 
 
Atacadão 
 
Falta de segregação de função entre a negociação e a alocação de descontos comerciais 
 

Situação observada 
Os compradores da Companhia têm autonomia para negociar descontos comerciais (descontos negociados no 
momento da compra) e também para utilizar/alocar esses descontos no sistema de compras, sem haver segregação 
de função. 
 
Recomendação 
Sugerimos que a Companhia desenvolva uma política de descontos comerciais, descrevendo os procedimentos e 
práticas da Companhia, definindo a segregação de funções correta exigida (principalmente para assegurar que os 
planos de utilização de descontos comercias sejam revisados e autorizados por uma pessoa diferente dos 
compradores) e o tratamento contábil utilizado para assegurar que os descontos comerciais sejam registrados de uma 
maneira apropriada e no mesmo período contábil em que as compras/estoques relacionados são registrados. 
 
Possíveis efeitos 
Descontos comerciais alocados em períodos inadequados, ou seja, não necessariamente correspondendo ao 
momento do registro do custo dos produtos associados com o desconto.  

 
Falta de rastreabilidade das operações no sistema de abatimentos e procedimento de arquivamento das 
evidências de abatimentos comerciais 
 

Situação observada 
Durante nossa revisão dos desenhos de controles internos de descontos comerciais, encontramos dificuldades para 
seguir as etapas do processo devido à falta de rastreabilidade das transações de descontos comerciais no sistema 
informático desenvolvido para gestão comercial e à falta de um procedimento de arquivamento das evidências de 
abatimentos comerciais. 
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Não foi possível acompanhar eletronicamente o tratamento dos descontos comerciais do início da negociação do 
acordo comercial até a contabilização dos descontos comerciais (alocação aos produtos adquiridos no estoque ou 
alocação aos custos do produto vendido, quando a venda foi realizada). 
Adicionalmente, o departamento comercial não tem nenhum procedimento para arquivar e gerenciar adequadamente 
as evidências de todas as transações de abatimentos comerciais. Consequentemente, as evidências de abatimentos 
comerciais nem sempre são arquivadas de maneira adequada e padronizada. 
 
Recomendação 
Recomendamos que a Companhia revise a rastreabilidade dos descontos comerciais no sistema ao longo do processo, 
para assegurar que haja rastreabilidade e evidência de todos os descontos comerciais e como eles foram registrados. 
 
Possíveis efeitos 
Risco de fraude e do desconto comercial ser reconhecido no período contábil incorreto. 

 
CCI 
 
Deficiências relacionadas às compras indiretas 
 

Situação observada 
Ao realizar procedimentos de auditoria sobre o processo de compras indiretas, identificamos as seguintes deficiências: 

 ausência de processo de cotação; 
 ausência de critérios de seleção de fornecedores; 
 ausência de inclusão de pedido de compras no sistema; 
 ausência de procedimentos de compras de emergência; entre outros. 

Em relação aos níveis de aprovações para pagamentos, revisamos até agosto de 2016 uma amostra de 25 itens e 
identificamos 4 pagamentos (totalizando R$ 22 milhões) relacionados a contratos de serviços que não estavam de 
acordo com a política. Isso geralmente ocorria porque os pagamentos aos prestadores de serviços eram realizados na 
mesma ordem de pagamentos que continham fornecedores de mercadorias, para os quais os níveis de aprovação 
(valores) são maiores. 
Adicionalmente, identificamos fornecedores de serviços de marketing, os quais representam cerca de 26% das 
despesas de marketing até 30 de agosto de 2016, para os quais não existem contratos formais assinados. 
 
Recomendação 
Recomendamos que a administração da Empresa atualize a sua política de alçadas e procuração geral para incluir 
outros aspectos relacionados às compras indiretas tais como requerimentos de cotação e seleção de fornecedores, de 
inclusão de pedidos de compras no sistema e de compras de emergência. Além disso, recomendamos que a 
administração análise o procedimento atual de pagamentos para assegurar que os níveis de aprovações estabelecidos 
na política sejam seguidos (ou seja, os pagamentos que exigem diferentes níveis de aprovação não sejam 
misturados/combinados). 
 
Possíveis efeitos 
Risco de compras inadequadas ou registradas indevidamente. 

 
Banco CSF 
 
Relatório sobre procedimentos de controles internos 

 
Situação observada 
O Banco tem um contrato com uma empresa terceirizada para processar as operações com cartões de crédito. Durante 
a nossa análise até 31 de dezembro de 2016, embora tenhamos observado rotinas e controles implementados pelo 
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Banco para o controle operacional, não identificamos a existência de um relatório sobre os controles internos mantidos 
pela empresa terceirizada relacionados a essas operações de processamento. 
 
Recomendação 
Recomendamos que a administração solicite o relatório de controles internos da empresa terceirizada e, com base 
nesse relatório, implemente planos de ação para mitigar os riscos envolvidos neste fluxo. 
 
Possíveis efeitos 
Os riscos dos procedimentos e controles executados pela empresa terceirizada não estão sendo avaliados 
adequadamente, aumentando o risco de erros nos livros e registros contábeis e nas demonstrações financeiras. 

 
e. comentários dos diretores sobre as deficiências apontadas no relatório circunstanciado preparado pelo auditor 
independente e sobre as medidas corretivas adotadas 
 
Em relação as recomendações da Auditoria Interna expostas no subitem 5.3 “d” acima, a Administração da Companhia 
preparou as respostas abaixo. 
 
Atacadão 
 
“Falta de segregação de função entre a negociação e a alocação de descontos comerciais” e “Falta de 
rastreabilidade das operações no sistema de abatimentos e procedimento de arquivamento das evidências de 
abatimentos comerciais” 
 
O documento padrão de formalização da negociação de descontos comerciais foi revisado e atualizado, sob a orientação 
do departamento Jurídico. Um procedimento sobre o processo de tratamento de descontos comerciais foi formalizado e 
devidamente publicado nos meios de comunicação da empresa. Mensalmente, o departamento de Controles Internos 
realiza teste de aderência sobre os 20 maiores saldos de descontos mantidos junto aos fornecedores, tanto na Matriz, 
quanto nas 13 regionais que operam no país, verificando a formalização dos contratos, assinatura e arquivamento dos 
documentos. 
 
Adicionalmente, com o objetivo de revisar o processo de controle e gerenciamento dos descontos comerciais, 
estabelecemos um grupo de trabalho composto pelos gestores das áreas de Planejamento, Compras Comerciais, 
Contabilidade, Controles Internos e TI do Atacadão. Todos os pontos pertinentes à rastreabilidade, segregação de função, 
controle e comprovação dos abatimentos e demais processos estão sendo revisados por esse grupo. 
 
CCI 
 
Deficiências relacionadas às compras indiretas 
 
Durante o ano de 2016, o CCI atuou na revisão de diversas políticas, como por exemplo: a) Política de Compra de 
Indiretos, que define a centralização de compras de materiais e serviços no departamento de Compras de Indiretos, as 
regras dos processos de cotação, seleção de fornecedores, pedidos de compras e compras emergências, entre outros; b) 
Normas de Contratos, que estabelece as regras a serem seguidas quanto aos instrumentos de formalização contratuais 
para toda empresa; c) Política de Alçadas, que é composta pela definição de limites de aprovação dos processos de 
compras de indiretos e pagamentos. Tais políticas, além de fazerem parte de diversas ações internas de comunicação, 
estão integradas e parametrizadas no novo ERP implementado em janeiro de 2017, contribuindo para automatização de 
controles e maior rastreabilidade sobre os processos.  
 
Adicionalmente, o Departamento de Controles Internos está trabalhando no desenvolvimento de controles periódicos para 
monitorar o cumprimento destas políticas. Desta forma, entendemos que as ações já colocadas em práticas contribuem 
efetivamente para reduzir o nível de exposição ao risco identificado pelos auditores independentes.  
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Banco CSF 
 
Relatório sobre procedimentos de controles internos 
 
 
No Comitê de Riscos de fevereiro 2017 foram apresentadas as opções levantadas para garantir o gerenciamento de 
Riscos Operacionais na empresa terceirizada, onde a recomendação da área de Risco Operacional foi a Certificação ISAE 
3402.  
 
O corpo diretivo aprovou a Certificação, porém solicitou que seja levantado o prazo para emissão e a avaliação da divisão 
do custo da Certificação junto a empresa terceirizada, além de verificar a possibilidade da Itaú Card entrar na negociação 
da Certificação.  
 
Dessa forma, no momento a área de Risco Operacional está em negociação com a empresa terceirizada.  
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Até a data deste Formulário de Referência, não identificamos cenários de aumento significativo de nossa exposição aos 
riscos mencionados neste Formulário de Referência. 
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Não há outras informações que julgamos ser relevantes para este item 5. 
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6.1 / 6.2 / 6.4 - Constituição do emissor, prazo de duração e data de registro na CVM

Data de Constituição do Emissor

País de Constituição

Prazo de Duração

Data de Registro CVM

Forma de Constituição do Emissor

Registro Sendo Requerido

13/08/1980

Constituída por meio de subscrição particular de ações, sob a forma de 
sociedade por ações de capital fechado.

Brasil

Prazo de Duração Indeterminado
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Somos uma sociedade anônima, constituída em 13 de agosto de 1980, por prazo indeterminado. Somos controlados 
indiretamente pelo Carrefour S.A., sociedade controladora do Grupo Carrefour, com sede na França, o segundo maior 
varejista da Europa, presente em mais de 30 países. 
 
Apresentamos abaixo a evolução do histórico do Grupo Carrefour Brasil, destacando os principais eventos das histórias do 
Atacadão e do Carrefour: 
 

 Em 1959, o Grupo Carrefour iniciou suas atividades na França, na cidade de Annecy. 
 

 Em abril de 1962, no Paraná, Alcides Parizotto lançou o Atacadão com a abertura de sua primeira loja comercial 
atacadista de produtos alimentares, vendendo produtos como sardinha, banha, vinho e cereais. 
 

 Em 1968, devido a rápida expansão do Atacadão, algumas alterações foram implementadas nas instalações, e foi 
adquirido e reformado o prédio da Rua Fernão Dias n°390, que passou a ser nova sede da empresa, onde ainda é 
operante a filial de Maringá. 
 

 Em 1975, o Carrefour S.A., depois de 16 anos de atividade na França, abriu sua primeira loja brasileira na cidade 
de São Paulo, estado de São Paulo, por meio de sua subsidiária CCI. 
 

 Em 1976, três meses após sua chegada ao Brasil, o Carrefour ampliou suas atividades e abriu sua primeira loja 
no estado do Rio de Janeiro. 
 

 Em 1978, as lojas do Carrefour gradualmente passaram a contratar gerentes e chefes de seção brasileiros. 
 

 Em 1980, o Carrefour registrou em cartório o “Compromisso Público Carrefour”, que garantia o menor preço ou a 
devolução da diferença em dinheiro ao cliente, caso outra loja oferecesse o mesmo produto por um preço menor. 
 

 Em 1981, o Atacadão lançou uma linha própria de produtos: óleo de soja, arroz, feijão, açúcar, palmito, 
detergente, fósforo, papel higiênico e sabão em pó das marcas Tropical, Caseiro, Requinte, Pilar e Alpa. As 
marcas próprias do Atacadão foram comercializadas até 2012.  
 

 Entre 1987 e 1990, o Atacadão deu mais um passo para expandir sua presença no país, estabelecendo seus 
próprios escritórios regionais em Piauí, Minas Gerais, Goiás e Distrito Federal. Equipes locais prestavam serviços 
aos clientes, enviando pedidos às sedes em São Paulo, a qual, por sua vez, enviava os produtos aos 
compradores. 
 

 Em 1989, o Atacadão era visto como um sinônimo de qualidade no setor, tendo recebido o prêmio de "Melhor 
Empresa do Ano" pela primeira vez. No mesmo ano, produtos de marcas como “Tex” e “First Line” chegaram às 
prateleiras do Carrefour. Em 1989, o Carrefour também lançou o cartão de crédito Carrefour no Brasil.  
 

 Em 1991, Alcides Parizotto, o fundador, deixa o Atacadão. Carlos Alexandre  de Lima, Marcelo Eduardo de Lima, 
Farid Curi e Herberto Uli Schmeil estiveram no comando da administração do Atacadão até 2007.  
 

 Em 1992 o Carrefour iniciou um processo de abertura o que permitiu que até 1999 triplicarmos o número de lojas 
em todo Brasil, com uma média de 6 novas lojas por ano. 
 

 Em 1994, o Carrefour expandiu seus negócios e abriu, na cidade de Santo André, estado de São Paulo, seu 
primeiro posto de combustíveis. 
 

 Em 1994, o Atacadão aumentou o sortimento de produtos na seção de autosserviço. Até o início da década de 90, 
as filiais vendiam apenas produtos não perecíveis, sendo os principais os produtos da cesta básica, refrigerantes, 
cervejas, uísques, comida enlatada, sabão, leite em pó, biscoitos e doces. Nesse mesmo ano, conforme as lojas 
de atacado de autosserviço começaram a ser equipadas com prateleiras refrigeradas e refrigeradores, produtos 
perecíveis começaram a ser oferecidos a seus clientes também.  
 

 Em 1996, o Atacadão criou a área de Recursos Humanos para organizar as condições de trabalho e oferecer 
programas para estagiários e trainees. Além disso, foram definidos a missão, a visão e os valores do Atacadão. 
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Em 2002, o Atacadão implantou o Programa de Aprendizagem para menores de idade. Todas essas medidas 
foram adotadas com o objetivo de contribuir para o desenvolvimento das pessoas e do Atacadão. 
 

 Em 1999, foi criado o certificado de “Garantia de Origem do Carrefour”. 
 

 Em 2000, em São Paulo, foi criado o Instituto de Formação Carrefour com o objetivo de fornecer treinamento aos 
funcionários da empresa. 
 

 Em 2001, o Atacadão aumentou seu plano de expansão para o Brasil e até 2007 dobraria o número de lojas. 
 

 Em 2005, a centésima loja do Carrefour foi inaugurada. Neste mesmo ano, a primeira drogaria Carrefour foi 
inaugurada na cidade de São Paulo.  
 

 Em 2006, foi lançada a linha de produtos “Linha Viver”, composta por produtos orgânicos, diet e light do Carrefour. 
Neste mesmo ano, o Carrefour começou a operar o Banco CSF. 
 

 Em 2007, o Carrefour adquiriu a rede Atacadão, tornando-se um varejista com dois modelos. 
 

 Em 2008 e 2009, o grupo Carrefour fez um grande investimento no Brasil, visando especialmente expandir sua 
área de operações no Brasil e no exterior. Até 2010, o Atacadão passaria de 34 para 70 lojas de atacado de 
autosserviço e o número de funcionários aumentou de 10.246 para 19.932. 
 

 Em abril de 2014, o Atacadão abriu sua centésima loja na cidade de Camaragibe, estado de Pernambuco e o 
Carrefour, seguindo o conceito de proximidade, abriu sua primeira unidade do Carrefour Express, no bairro do 
Tatuapé, na cidade de São Paulo. 

 
 Em outubro de 2014, a Brepa Comércio e Participação Ltda., holding que até então controlava o Atacadão e o 

Carrefour, foi incorporada pelo Atacadão, que passou assim a ser uma holding mista. Como resultado nossas 
atividades operacionais passaram a ser desenvolvidas pela Divisão Atacadão, responsável pelas atividades do 
Atacadão e nossa atividade de holding passou a ser desenvolvida pela Divisão Holding, que controla o Carrefour, 
o Banco CSF e as demais sociedades do Grupo Carrefour Brasil. 

 
 Em dezembro de 2014, a Península II Fundo de Investimento em Participações, fundo de investimento brasileiro 

com forte histórico e amplo conhecimento do mercado de varejo brasileiro, adquiriu uma participação minoritária 
em nosso capital. 
 

 Em 2014 foi criado o Instituto Carrefour Brasil, com três linhas de ação principais: inserção no mercado de 
trabalho, educação para inclusão e geração de renda. Ainda em 2014, foi lançado o Relatório de Sustentabilidade, 
detalhando as ações do Carrefour com relação a ações de responsabilidade social e ambiental, bem como ações 
com relação a cadeia produtiva. 
 

 Em 2015, depois que ter aberto sua loja número 121 na cidade de Boa Vista, em Roraima, o Atacadão conquistou 
o feito de se tornar o primeiro varejista presente em todos os 26 estados e no Distrito Federal do Brasil, 
confirmando sua liderança.  
 

 Em 2016, o Atacadão recebeu, pelo terceiro ano consecutivo, o Prêmio Época Reclame Aqui pelo melhor 
atendimento do Brasil na categoria Supermercados e Atacados, reforçando o compromisso da empresa com a 
qualidade do serviço oferecido em todas as unidades do Brasil.  
 

 Ainda em 2016, celebramos com Itaú Unibanco S.A., determinados contratos que resultaram na expansão das 
soluções financeiras fornecidas pelo Banco CSF aos nossos clientes. Assim, o Banco CSF começou o 
desenvolvimento de soluções financeiras voltadas aos clientes do Atacadão, tendo lançado o cartão de crédito 
Atacadão no início de janeiro de 2017.  
 

 Além disso, no mesmo ano de 2016, o Carrefour abriu sua 70a sob a bandeira Express na cidade de São Paulo e 
lançou seu site de e-commerce para produtos não-alimentares. 
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Este item não se aplica a nós, pois não houve e não há, até a presente data, qualquer pedido de falência ou recuperação 
judicial ou extrajudicial ajuizada em face de nós.  
 
 

PÁGINA: 90 de 361

Formulário de Referência - 2017 - Atacadão S.A. Versão : 1

546



6.6 - Outras informações relevantes

 
JUR_SP - 26688760v1 514004.408117  

Todas as informações que o Atacadão julga relevantes sobre este tópico foram apresentadas nos itens anteriores. 
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7.1 - Descrição das principais atividades do emissor e suas controladas  

 

Visão geral 

Somos a rede varejista de produtos alimentares líder no Brasil, em termos de venda1, sendo ainda a única rede de lojas 
próprias com presença em todo território nacional. Atuamos no comércio de produtos alimentares e não-alimentares em 
mais de 150 cidades, e em todos os 26 estados brasileiros e no Distrito Federal. Operamos uma plataforma omnicanal, 
dual-model e multiformato, que nos permite atender às necessidades dos nossos consumidores e à constante evolução dos 
seus hábitos de compra, por meio de uma rede de lojas físicas composta, em 31 de março de 2017, por 576 pontos de 
venda, além de uma plataforma de e-commerce e marketplace em rápida expansão. Nossas marcas Atacadão e Carrefour 
estão entre as mais reconhecidas nos formatos de atacado de autosserviço e de hipermercado no Brasil2.  

Operamos com os seguintes formatos de lojas físicas: atacados de autosserviço e atacados de entrega, operadas sob a 
bandeira Atacadão; hipermercados, supermercados e lojas de conveniência, operadas sob as bandeiras Carrefour, 
Carrefour Bairro e Express, respectivamente. Além disso, como serviços complementares aos nossos consumidores, 
também operamos drogarias e postos de combustíveis em áreas adjacentes ou dentro das nossas lojas. Operamos 
segundo um modelo de ativos imobiliários próprios que nos permite alugar áreas comerciais em nossos shoppings e 
galerias, administradas por nossa property division.    

Temos uma história de mais de 40 anos no mercado varejista brasileiro, e contamos com uma equipe de gestão altamente 
qualificada, composta por profissionais experientes, com um sólido histórico de resultados e crescimento. De 2014 a 2016, 
apesar das desafiadoras condições macroeconômicas no Brasil, abrimos 104 novos pontos de venda, ao passo que nossa 
receita operacional líquida cresceu 13,7% ao ano durante este período.  

Temos também uma atividade de crédito ao consumidor, que conduzimos através do Banco CSF, nosso segmento de 
Soluções Financeiras, intimamente integrado aos nossos segmentos de Varejo e Atacadão. Somos o maior varejista 
operador de cartão crédito do país e a única empresa de crédito ao consumidor de operação própria entre as maiores no 
setor de varejo alimentar brasileiro, de acordo com a Card Monitor3. A integração de nosso segmento de Soluções 
Financeiras com os nossos segmentos de Varejo e de Atacadão nos permite criar e implementar promoções, soluções de 
pagamento e crédito diferenciadas, de forma a alavancar as nossas vendas, movimento tráfego e fidelização de clientes. 

Um fator central para a nossa liderança nos setores de atacado de autosserviço e de varejo alimentar brasileiros é o nosso 
papel pioneiro no desenvolvimento do varejo moderno no Brasil, além da liderança inigualável do Atacadão no setor de 
atacado de autosserviço, os elevados níveis de investimentos que realizamos na renovação e na revitalização de nossas 
lojas físicas, e o bem-sucedido lançamento de nossas operações de e-commerce e do nosso formato de lojas de 
conveniência. 

No período de três meses encerrado em 31 de março de 2017 e no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 
2016, registramos receitas operacionais líquidas consolidadas no valor de R$ 11.878 milhões e R$ 47.534 milhões, 
respectivamente; um EBITDA Ajustado consolidado de R$ 729 milhões e R$ 3.381 milhões, respectivamente; e lucros 
líquidos consolidados de R$ 199 milhões e R$ 1.363 milhões, respectivamente. A venda de produtos alimentares 
representou 82% de nossas vendas líquidas consolidadas no período de três meses encerrado em 31 de março de 2017 e 
83% para o exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016.  

Nossos segmentos  

Nossas operações estão divididas nos seguintes segmentos de negócios: 

Atacadão: consiste na venda de produtos alimentares sob a bandeira Atacadão para consumidores finais, revendedores e 

fornecedores do setor de serviços de alimentação que buscam preços baixos e grande volume de compras. O Atacadão é pioneiro 

neste setor no Brasil, e o maior atacadista de alimentos do país4, com um faturamento bruto de R$ 31,6 bilhões no exercício social 

encerrado em 31 de dezembro de 2016 e R$ 7,9 bilhões no período de três meses encerrado em 31 de março de 2017. Nossas 138 

                                            
1 Segundo o Ranking ABRAS 2016, emitido no 28 de Março 2017. 
2 De acordo com uma pesquisa preparada pela ELABE, CSA, em março de 2016. 
3 Relatório de Monitoração do Mercado de Cartões (Março de 2017) e dados internos. 
4 De acordo com a ABAAS. 
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lojas de atacado de autosserviço (incluindo um atacado de autosserviço operando sob a bandeira Supeco) estão localizadas em 

grandes e médios centros urbanos, e possuem uma área média de vendas de aproximadamente 6.400 metros quadros. Além dos 

nossos atacado de autosserviço, também operamos 22 estabelecimentos de atacados de entrega, dedicados a suprir os pedidos dos 

nossos maiores clientes business-to-business, ou B2B, por meio de serviços de entrega. Os produtos alimentares representaram 95% 

de nossas vendas líquidas no Atacadão, no período três meses encerrado em 31 de março de 2017 e no exercício social encerrado em 

31 de dezembro de 2016. 

 

Varejo: consiste na venda de produtos alimentares e não-alimentares aos consumidores finais em nossos: (1) hipermercados, sob a 

bandeira Carrefour; (2) supermercados, sob a bandeira Carrefour Bairro; (3) lojas de conveniência, sob a bandeira Express; (4) 

drogarias e postos de combustíveis, sob as bandeiras Carrefour e Atacadão; e (5) produtos não-alimentares através do nosso site de 

e-commerce carrefour.com.br.  

 

Somos pioneiros no formato de hipermercado no Brasil, tendo aberto a nossa primeira loja em 1975. Os nossos 102 hipermercados 

estão localizados nas principais regiões econômicas do Brasil e possuem uma área média de vendas de aproximadamente 7.100 

metros quadrados. Eles oferecem uma ampla variedade de produtos alimentares e não-alimentares (até 41.000 unidades de 

manutenção de estoque, ou SKUs), sendo que os produtos alimentares representaram 71% de nossas vendas líquidas em 

hipermercados no período de três meses encerrado em 31 de março de 2017, e 74%, no exercício social encerrado em 31 de 

dezembro de 2016. Nossos hipermercados são também nosso principal formato para a venda de produtos não-alimentares, 

representando 29% de nossas vendas líquidas o período de três meses encerrado em 31 de março de 2017, e 26% para o exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2016.   

 

Nossos 40 supermercados estão localizados no estado de São Paulo e nas regiões metropolitanas de Belo Horizonte e Brasília. Nossos 

supermercados têm uma área média de vendas de aproximadamente 1.600 metros quadrados e oferecem ampla variedade de 

produtos alimentares, bem como de produtos voltados para as necessidades básicas do lar (até 18.000 SKUs). Estrategicamente 

localizados, acreditamos que eles oferecem uma experiência moderna de compra e de atendimento aos consumidores, que buscam o 

reabastecimento em supermercados, e uma variedade de produtos frescos de alta qualidade. Os produtos alimentares representaram 

95% de nossas vendas líquidas em supermercados, no período de três meses encerrado em 31 de março de 2017 e 96% no exercício 

social encerrado em 31 de dezembro de 2016.  

 

Abrimos nossa primeira loja de conveniência Express em agosto de 2014 e, em 31 de março de 2017, já contávamos com 77 lojas 

Express instaladas em áreas comerciais de grande movimento e em áreas residenciais densamente povoadas na região da grande São 

Paulo. Nossas lojas de conveniência possuem uma área média de vendas de 190 metros quadrados e oferecem uma variedade de 

produtos essenciais de alta qualidade (até 4.500 SKUs). Os produtos alimentares representaram 98% de nossas vendas líquidas no 

período de três meses encerrado em 31 de março de 2017 e no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016. 

 

Como serviços complementares aos nossos consumidores, operamos 124 drogarias e 73 postos de combustíveis em 31 de março de 

2017. Nossas drogarias geralmente estão localizadas nas galerias dos nossos hipermercados e supermercados e em nossas lojas de 

atacados de autosserviço. Praticamente todos os nossos postos de combustíveis estão localizados nas áreas de estacionamento dos 

nossos hipermercados Carrefour e das nossas lojas de atacado de autosserviço Atacadão. Nesse contexto, nossas drogarias e postos 

de combustíveis reforçam a atratividade de nossas lojas e contribuem para a fidelização de clientes e para a imagem de preço 

competitivo.  

 

Lançamos a nossa plataforma de e-commerce, carrefour.com.br, em julho de 2016. Atualmente focada em produtos não-alimentares, 

a plataforma oferece uma grande variedade de produtos por meio de uma moderna interface de compras on-line, e de atendimento 

pós compra. Apesar da nossa plataforma de e-commerce ter menos de um ano de funcionamento, ela já conta com avaliações muito 

positivas das principais entidades brasileiras de pesquisa de satisfação do cliente, tais como a E-bit. Nosso e-commerce é alavancado 
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pela força da marca Carrefour, pela sinergia com nossas lojas físicas e pelas soluções de crédito ao consumidor oferecidas pelo 

segmento de Soluções Financeiras, o Banco CSF. A confiabilidade de nossas operações de e-commerce e a nossa marca atraíram 25 

parceiros para o nosso marketplace, até 31 de março de 2017. Através da nossa própria variedade de produtos e da variedade de 

produtos dos nossos parceiros de marketplace, pretendemos oferecer até 150.000 itens no site carrefour.com.br até o fim de 2017. 

Também esperamos iniciar, no segundo semestre de 2017, a oferta de produtos alimentares através da nossa plataforma de e-

commerce. 

A tabela a seguir apresenta o número de pontos de venda para cada um dos diferentes formatos dos segmentos Atacadão 
e de Varejo, em 31 de março de 2017:  
 

Região: 
Atacadão(1) 

Hipermercado Supermercado Conveniência Drogarias 
Postos de 

combustíveis Total 
Sudeste..............    61(2) 71 34 77 95 52 390 
Nordeste............ 43 9 — — 8 3 63 
Centro-Oeste...........................................  21 7 6 — 10 7 51 
Sul .........................................................  19 10 — — 8 10 47 
Norte ......................................................  16 5 — — 3 1 25 
Total .....................................................  160 102 40 77 124 73 576 
 ______________  
(1) inclui atacado de autosserviço e atacado de entrega. 

(2) inclui um atacado de autosserviço operando sob a bandeira Supeco. 

 

Operamos segundo um modelo de ativos imobiliários próprios que acreditamos ser um forte diferencial e que nos garante uma 

vantagem competitiva fundamental no longo prazo. Em 31 de março de 2017, nossos imóveis próprios representam 73% da área 

usada em nossas operações (11,7 milhões de metros quadrados). Somos proprietários de 141 das 160 lojas de atacado de 

autosserviço e estabelecimentos de atacado de entrega e de 73 das 102 lojas de hipermercados operados por nós. Nossa property 

division administra todo o nosso portfólio de imóveis usado em nosso segmento de Varejo, sendo ainda responsável pela 

administração de um portfólio de aproximadamente 2.000 locatários em nossas 144 galerias e três shoppings (um dos quais está em 

processo de construção), com uma área bruta locável, ou ABL, de aproximadamente 274.000 metros quadrados. Ao final do período 

de três meses encerrado em 31 de março de 2017 e do exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016, nossa property 

division contava com uma receita operacional líquida de R$ 43,9 milhões e R$ 216,05 milhões, respectivamente, derivada da locação 

dos nossos imóveis.  

 

Soluções Financeiras: O Banco CSF é uma instituição financeira que controlamos e detemos 51% do capital social, tendo como 

acionista estratégico o Itaú Unibanco. Oferecemos aos nossos consumidores soluções de crédito ao consumidor através de cartões de 

crédito Carrefour e Atacadão co-bandeirados, crédito ao consumidor e seguros de produtos. Nosso segmento de Soluções Financeiras 

auxilia as nossas operações de varejo com soluções convenientes de pagamento, ofertas competitivas de crédito e descontos em 

produtos. Em 31 de março de 2017, tínhamos aproximadamente 2,7 milhões de contas de cartões de credito ativas (entende-se por 

contas ativas aquelas que tinham sido usadas pelo menos uma vez nos últimos doze meses), das quais aproximadamente 1,7 milhões 

tinham sido usadas pelo menos uma vez no mês anterior. Atualmente, o Banco CSF está implantando, em todas as nossas lojas 

Atacadão, cartões de crédito Atacadão, produto que foi especialmente desenvolvido para os consumidores de atacado de 

autosserviço.  

A tabela a seguir apresenta determinadas informações financeiras para os períodos indicados: 
 

 

Três meses do 
período encerrado 

em 31 de março de  

Exercícios sociais encerrados em 

31 de dezembro,   

 2017 2016 
Variação de 1T-
2017/1T-2016 2016 2015 2014 

Variação 
2016/2015 

Variação 
2015/2014 

    
(Em milhões, salvo indicação em 

contrário)   

Dados financeiros:        
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Três meses do 

período encerrado 
em 31 de março de  

Exercícios sociais encerrados em 
31 de dezembro,   

 2017 2016 
Variação de 1T-
2017/1T-2016 2016 2015 2014 

Variação 
2016/2015 

Variação 
2015/2014 

    

(Em milhões, salvo indicação em 

contrário)   
Receita operacional líquida  11.878 11.077 7,2% 47.534 41.538 36.751 14,4% 13,0% 

Vendas líquidas ............................................... 11.227 10.472 7,2% 44.957 39.217 34.812 14,6% 12,7% 
   Atacadão ..................................................... 7.208 6.553 10,0% 28.737 23.777 20.162 20,9% 17,9% 
   Varejo ......................................................... 4.019 3.919 2,6% 16.220 15.440 14.650 5,1% 5,4% 
Outras receitas(5)  ............................................ 651 605 7,6% 2.577 2.321 1.939 11,0% 19,7% 
Passivo circulante ............................................ 11.523 N/A N/A 13.321 11.989 11.192 11,1% 7,1% 
Passivo não-circulante ..................................... 5.749 N/A N/A 6.558 7.021 4.281 (6,6)% 64,0% 
Lucro bruto..................................................... 2.370 2.156 9,9% 9.501 8.405 7.466 13,0% 12,6% 
Margem bruta1 ................................................ 21,1% 20,6% 2,5% 21,1% 21,4% 21,4% (1,4)% (0,1)% 
EBITDA Ajustado2 ........................................... 729 683 6,7% 3.381 2.867 2.358 17,9% 21,6% 
Margem EBITDA Ajustada3 ............................... 6,5% 6,5% (0,4)% 7,5% 7,3% 6,8% 2,9% 7,9% 
Lucro líquido (atribuível aos acionistas 
controladores)   161 136 18,4% 1.174 766 528 53,3% 45,1% 

Margem do lucro líquido 4 (atribuível aos 
acionistas controladores) 1,4% 1,3% 10,4% 2,6% 2,0% 1,5% 

33,7% 28,8% 
 ______________  
(1) Calculamos a margem bruta como o lucro bruto dividido pelas vendas líquidas para o período relevante, expresso em porcentagem. 
(2) Calculamos o EBITDA Ajustado como o “Lucro líquido do exercício” (ou período) ajustado pelo “Resultado financeiro líquido”, pelo “Imposto de renda e 
contribuição social” e pela “Depreciação e amortização” (incluindo depreciação e amortização logísticas incluídas nos custos de venda) e excluindo outras receitas e 
despesas (compreendendo perdas ou ganhos na alienação de ativos, custos de reestruturação, receitas e despesas relacionadas a demandas judiciais, e o 
reconhecimento de créditos de ICMS relativos a exercícios anteriores). Calculamos o EBITDA Ajustado por meio do EBITDA acrescido ou reduzido de itens que no nosso 
entendimento possuem número de ocorrências limitado, claramente identificáveis, não usuais e que têm impacto material em nossos resultados. O EBITDA Ajustado 
não é uma medida de desempenho financeiro de acordo com o BR GAAP ou IFRS e não deve ser considerado como uma alternativa ao lucro líquido ou como uma 
medida de desempenho operacional, fluxo de caixa operacional ou liquidez. O EBITDA Ajustado não tem um significado padronizado, e nossa definição pode não ser 
comparável com aquelas utilizadas por outras empresas. Para uma conciliação do lucro líquido com o EBITDA Ajustado do respectivo período, vide o item 3.2 deste 
formulário de referência. 
(3) Calculamos a margem EBITDA Ajustado como o EBITDA Ajustado dividido pelas vendas líquidas para o período relevante, expressa em percentual. 
(4) Calculamos a margem de lucro líquido como o lucro líquido atribuível aos acionistas controladores dividido pelas vendas líquidas para o período relevante, 
expressa em porcentagem. 
 

Nossos pontos fortes 

Acreditamos que os seguintes pontos fortes nos diferenciam dos nossos concorrentes e contribuem para o nosso sucesso:  

Liderança sustentável em todo o país e escala no mercado brasileiro de varejo alimentar 

Somos os líderes no mercado brasileiro de varejo alimentar com um longo histórico, bandeiras e marcas devidamente 
estabelecidas e reconhecidas, além de possuirmos lojas por todo o país, adaptadas para capturar as oportunidades 
regionais. Em 31 de março de 2017, operávamos 576 pontos de venda, localizados em mais de 150 cidades, em todos os 
26 Estados e no Distrito Federal. Nossa posição de liderança tem sido comprovada pelo nosso histórico operacional e 
financeiro acima dos nossos pares nos últimos anos, possibilitando desenvolver relações robustas e estratégicas com 
nossos fornecedores que, por sua vez, permitem-nos oferecer aos nossos consumidores uma variedade diferenciada de 
produtos com preços altamente competitivos. Acreditamos que nossa posição de liderança, escala, rotatividade de 
produtos e estreita relação com fornecedores no Brasil são diferenciais relevantes e contribuam para o crescimento 
constante das vendas e da rentabilidade dos nossos negócios. De 2014 a 2016, aumentamos nossas vendas líquidas em 
R$ 10,1 bilhões. No período de três meses encerrados em 31 de março de 2017 e no exercício social encerrado em 31 de 
dezembro de 2016, 89% das vendas líquidas nos hipermercados, supermercados, lojas de conveniência e atacados de 
autosserviço são de produtos alimentares, segmento do setor varejista que já comprovou ser bastante resiliente aos ciclos 
econômicos.   

Plataforma omnicanal de sucesso e bem equilibrada, de dual-model e multiformato, com marcas fortes e 
amplamente reconhecidas no Brasil 
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Acreditamos que a nossa plataforma omnicanal, através da qual oferecemos produtos e serviços aos nossos consumidores 
por meio de nossa rede de lojas físicas e nossa plataforma de e-commerce, tem sido uma das principais vantagens 
competitivas no crescimento consistente e bem-sucedido dos nossos negócios nos últimos anos. Esta plataforma nos 
permite atender a todas as necessidades de nossa ampla base de consumidores, bem como seus hábitos de compra em 
constante e rápida evolução. Oferecer uma experiência de compra diferenciada aos nossos consumidores com uma 
variedade de produtos alimentares de alta qualidade, além de uma seleção de produtos não-alimentares cuidadosamente 
escolhidos tem sido uma vantagem competitiva para desenvolver a fidelização dos nossos consumidores. Nossas marcas 
de atacado de autosserviço e hipermercado estão entre as marcas "Top of Mind", de acordo com a ELABE e a CSA5, 
instituições de pesquisa francesas conhecidas e respeitáveis. Somos reconhecidos pela qualidade e variedade do nosso 
sortimento, pela experiência de compra e pelos serviços oferecidos no momento da venda, de acordo com o Brand Health 
Tracking (BHT)6. A força das nossas marcas é uma prova da fidelidade dos nossos consumidores e o relacionamento de 
longo prazo conosco contribui ainda para o crescimento de todos os nossos negócios e formatos.  

Modelo de ativos imobiliários próprios que proporciona controle, estabilidade de lucros e potencial de 
criação de valor 

Acreditamos que nosso modelo de ativos imobiliários próprios seja uma das nossas principais vantagens competitivas, 
dado que nos garante: (1) ocupação do imóvel de forma segura e total controle sobre os principais custos de ocupação; 
(2) flexibilidade sobre o design e layout de nossas lojas e definição do mix de lojas nas galerias dos nossos hipermercados 
e supermercados a qualquer momento; e (3) total poder de tomada de decisão sobre as oportunidades de 
desenvolvimento do imóvel, resultando na capacidade de capturar por completo o potencial de criação de valor dos 
imóveis. Este modelo também nos permite otimizar nossos imóveis a fim de aumentar a atratividade da loja para os 
consumidores e, portanto, melhorar o movimento de consumidores ao local. Nos últimos anos, implantamos diversos 
projetos de desenvolvimento imobiliário com o objetivo de explorar o potencial dos nossos imóveis. Apenas a título 
exemplificativo, em dezembro de 2016, concluímos o projeto de otimização de nosso hipermercado Villa Lobos, no qual 
renovamos totalmente a loja e alugamos mais de 30% de sua área original de vendas para um varejista global de produtos 
esportivos bastante conhecido no Brasil. Apesar da redução substancial da área de vendas de nosso hipermercado Villa 
Lobos, alcançamos um aumento absoluto nas vendas nesta loja, além de termos nos beneficiados das receitas adicionais 
derivadas deste aluguel. Temos projetos em fase de estudo que objetivam aumentar a atratividade dos nossos imóveis, de 
forma a beneficiar as nossas atividades varejistas. Estamos reformando, por exemplo, o nosso imóvel na Rua Pamplona, 
no bairro nobre dos Jardins, em São Paulo, transformando o que era antes apenas um hipermercado em um shopping que 
dispões de um moderno hipermercado. Também estamos considerando a possibilidade de desenvolver projetos imobiliários 
de multiuso — que incluem torres residenciais, uma loja física e um shopping center — e novos empreendimentos de 
shopping center em propriedades imobiliárias de destaque que possuímos. Continuaremos a desenvolver propriedades 
imobiliárias que acreditamos agregam valor às nossas vendas no varejo e à utilização de imóveis comerciais.  

Soluções financeiras altamente eficientes, que fortalecem nossa proposta comercial aos consumidores 

Temos uma operação de crédito ao consumo, que controlamos, atuando de forma integrada com os nossos segmentos de 
Varejo e Atacadão. A natureza simbiótica das atividades de crédito ao consumidor e de varejo nos permite articular uma 
poderosa proposta de valor integrado, bem como desenvolver e implementar promoções de venda especialmente 
pensadas nas necessidades dos consumidores, acompanhadas por soluções de pagamento e crédito, cujo objetivo é 
fidelizar, ainda mais, o nosso consumidor. Como parte dessas iniciativas, propomos: (1) a oferta de formas de 
financiamento diferenciadas (planos de parcelamento) para consumidores que usam nossos cartões de crédito em compras 
de produtos alimentares e não-alimentares, em nossas lojas e em nossa plataforma de e-commerce; (2) programas de 
desconto exclusivos; e (3) prazos de pagamento estendidos em nossos postos de combustíveis. Adicionalmente, nosso 
segmento de Soluções Financeiras está implantando atualmente nosso cartão de crédito Atacadão, que será o único cartão 
de crédito aceito em nossas lojas Atacadão até pelo menos o fim de 2020, fornecendo ainda débito diferido e num futuro 
próximo programas de descontos exclusivos aos seus usuários. 

                                            
5 CSA – “Consumer, Science and Analytics» https://www.csa.eu/fr/home / ELabe : http://elabe.fr/ - Instituto de Estudos. 
6 Em novembro de 2016. 
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Nossa atividade de crédito ao consumidor possui uma equipe de gestão qualificada e totalmente dedicada, com 
comprovada experiência neste ramo de atividade. No mais, adotamos o que acreditamos ser as melhores práticas de 
gestão de riscos e análise de crédito, que foram reforçadas ainda mais pelo investimento do Itaú Unibanco no Banco CSF 
em 2012. Ter uma parceria com um dos maiores bancos do Brasil, e o principal operador de cartão de crédito ao 
consumidor no país, permite-nos ter acesso a seu know-how de análise de crédito e conhecimento do setor brasileiro de 
cartões de crédito. 

Equipe altamente qualificada e experiente de gestão local apoiada pelo know-how dos acionistas 

Contamos com uma equipe de gestão altamente qualificada, composta por profissionais experientes que contam com uma 
média de 18 anos de experiência nos setores de Varejo e de Atacadão, além de possuírem um histórico comprovado de 
excelentes resultados em crescimento, lucratividade e eficiência operacional. Antes de se juntarem a nós, vários dos 
membros de nossa equipe de gestão tiveram experiências únicas, trabalhando em outras afiliadas do Grupo Carrefour pelo 
mundo. Nossa equipe de gestão também possui diferentes formações e experiências em uma grande variedade de setores 
e empresas. Nosso Diretor-Presidente – Grupo Carrefour Brasil, Charles Desmartis, está no Grupo Carrefour desde 2011 e, 
antes de ingressar na Companhia, ocupou vários cargos de gestão de alta responsabilidade em empresas globais em 
diferentes setores e países. Nossa administração construiu uma cultura de proporcionar excelência operacional e de 
fornecer a melhor experiência ao consumidor. A experiência e o compromisso da nossa equipe de gestão representaram 
fatores críticos no crescimento e sucesso dos nossos negócios nos últimos anos, apesar das recentes condições 
macroeconômicas desafiadoras.  

Beneficiamo-nos ainda do apoio-chave do nosso acionista controlador, o Carrefour S.A., o maior varejista da Europa em 
termos de vendas, que contribui de maneira significativa para os nossos negócios, tendo em vista sua sólida experiência 
no setor varejista em mais de 30 países. Fazer parte do Grupo Carrefour nos dá acesso a um vasto conhecimento de 
modelos comercias e formatos de loja, capacidades adicionais na gestão de relacionamento com os consumidores (CRM), 
compartilhamento de melhores práticas em diversas áreas de nosso negócio, tais como a estratégia digital, a cadeia de 
suprimentos, os recursos humanos, as finanças, o jurídico, entre outras, com um grupo de executivos experientes, 
dispostos a compartilhar sua expertise conosco. O Carrefour S.A. contribui para a formulação e implementação da 
estratégia dos nossos negócios e dos planejamentos operacionais, bem como para melhorar nossos controles internos, 
procedimentos e práticas de governança corporativa e para melhorar nossos processos de tomada de decisão. 
Adicionalmente, desde o seu investimento minoritário no Grupo Carrefour Brasil, em dezembro de 2014, a Península II 
Fundo de Investimento em Participações, um fundo de investimentos brasileiro com forte experiência no varejo e amplo 
conhecimento do mercado varejista brasileiro, tem desempenhado um papel fundamental ao nos proporcionar know-how 
do varejo local e ao nos ajudar nas discussões de grandes temas estratégicos relacionados ao crescimento e à 
rentabilidade dos negócios.  

Nossa estratégia 

O nosso objetivo no longo prazo é fortalecer nossa posição de liderança nos segmentos de Atacadão e Varejo no Brasil, 
através da consolidação da nossa estratégia omnicanal, aproveitando todos nossos formatos e negócios. Especificamente, 
pretendemos:  

Consolidar ainda mais a nossa liderança e presença nacional por meio da expansão geográfica das lojas 
físicas 

Em 31 março de 2017, operamos 357 lojas de Atacadão e de Varejo, o que representa praticamente o dobro do número 
de lojas físicas que operávamos no início de 2007. Pretendemos consolidar ainda mais nossa posição de liderança por meio 
da expansão orgânica em todos os nossos formatos e bandeiras. Para capturar mais e nos beneficiarmos da demanda e do 
crescimento potencial de determinadas regiões do Brasil, bem como das mudanças demográficas urbanas brasileiras e da 
evolução dos hábitos do consumidor, esperamos abrir um número significativo de novas lojas nos próximos anos, com a 
expansão acelerada de nossa presença nos formatos de rápido crescimento: atacado de autosserviço e lojas de 
conveniência. Adicionalmente, podemos considerar oportunidades específicas para adquirir players locais ou regionais que 
podem nos ajudar a reforçar ainda mais a nossa presença em determinadas regiões, formatos e/ou modelos no Brasil.  
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Continuar os programas de renovação e revitalização de lojas a fim de aumentar a rentabilidade e as vendas 
nas mesmas lojas 

Em 2013, lançamos um grande programa de renovação e revitalização para aprimorar a satisfação e experiência de 
compras dos nossos consumidores em nossas lojas de atacado de autosserviço, hipermercados e supermercados, bem 
como para reforçar a diferenciação e atratividade dessas lojas em comparação com nossos concorrentes. Até 31 de março 
de 2017, renovamos e revitalizamos 64 hipermercados e 13 supermercados, e esperamos completar o programa de 
revitalização até o final de 2019.  

Nosso programa de revitalização de hipermercados e supermercados consiste em uma série de medidas para aumentar as 
vendas e a rentabilidade destas lojas, incluindo: (1) melhorar a infraestrutura geral das lojas e das galerias, postos de 
combustíveis e drogarias (como renovação da fachada e melhorias em acessos e estacionamentos); (2) otimizar o uso do 
espaço nas nossas galerias, (3) renovar o layout das lojas, incluindo uma nova apresentação das instalações, melhoria da 
sinalização, nova pintura, melhor distribuição das prateleiras e exposição de produtos; (4) implementar novas áreas de 
vendas dedicadas, incluindo mercado de produtos frescos, produtos de alta tecnologia, casa e família, entre outras, 
contando com funcionários treinados para melhor auxiliar os consumidores e acelerar as vendas; e (5) desenvolver nosso 
programa de gestão do relacionamento com o consumidor, concebido para aumentar o nosso conhecimento sobre o 
comportamento de compras, aprimorar ainda mais a experiência de compra do consumidor e melhorar a eficiência das 
nossas iniciativas de crédito e desconto. Nossas unidades revitalizadas já registraram uma melhoria de desempenho, e 
esperamos que ganhos adicionais sejam obtidos em função da implementação contínua de nosso programa de 
revitalização.  

Além disso, recentemente iniciamos a reformulação do nosso modelo de negócios para produtos não-alimentares em 
nossos hipermercados, a fim de focar em determinadas categorias de produtos neste setor que, acreditamos, são 
especialmente atrativas para nossos consumidores. Isto resultará em um aumento não só nos níveis de atratividade, mas 
também de lucratividade de nossas lojas. Por exemplo, atualmente estamos investindo em maior variedade de produtos, 
melhorando a disponibilidade na prateleira e atualizando nossa política comercial para as categorias de produtos não-
alimentares que possuem um potencial de venda cruzada significativa com produtos alimentares.  

Acreditamos que, ao oferecer aos nossos consumidores uma experiência de compra diferenciada e moderna em um 
ambiente agradável, estamos bem posicionados para promover a fidelização do consumidor e aumentar as frequências de 
compras em nossos formatos de loja de varejo.  

Desenvolvimento adicional da nossa plataforma de e-commerce e do nosso modelo omnicanal 

Valendo-se da experiência global em omnicanal e-commerce do Grupo Carrefour, da força de nossas marcas, da sólida 
relação com nossos fornecedores e da nossa experiência em gerenciar uma cadeia de fornecimento complexa, lançamos 
com sucesso a nossa plataforma de e-commerce em julho de 2016, que atualmente oferece produtos não-alimentares. 
Neste momento, estamos focados em: (1) expandir o sortimento de produtos não-alimentares nesta plataforma, (2) 
desenvolver o marketplace do nosso e-commerce, e (3) lançar nossa plataforma de e-commerce para produtos alimentares 
no segundo semestre de 2017. Temos uma abordagem disciplinada do ponto de vista financeiro, sem subsídios para 
despesas de frete, entre outras ações.  Acreditamos que as vendas on-line de produtos alimentares e não-alimentares 
apresentam grandes oportunidades no Brasil, que tem uma penetração de varejo on-line relativamente baixa, mas em 
rápida expansão. Por exemplo, as vendas do e-commerce cresceram rapidamente no Brasil, com uma taxa média de 
crescimento anual de 18,9% durante o período de 2011 a 2016, de acordo com E-bit4. Acreditamos que uma progressiva 
integração entre a nossa rede física de lojas e a plataforma de e-commerce, juntamente com nossa oferta de soluções 
financeiras, agregará valor adicional aos nossos consumidores e aumentará ainda mais a fidelização e o movimento de 
consumidores em nossas lojas, além de também acrescentar as nossas vendas.  

Foco contínuo em programas de eficiência e de produtividade, voltados para a excelência operacional e no 
atendimento ao consumidor  
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A melhoria operacional contínua e a excelência na execução são fundamentais para a nossa estratégia e essenciais para 
nos diferenciar dos nossos concorrentes, gerando aumento da frequência de compras dos nossos consumidores e ganhos 
de produtividade em nossas lojas e nas funções de suporte, e, consequentemente, melhorando nossos resultados 
operacionais e o fluxo de caixa. Estamos trabalhando incessantemente em iniciativas que visam melhorar a eficiência e a 
produtividade em todos os nossos formatos e os nossos segmentos de negócios. As iniciativas incluem a implementação 
de: (1) novos processos de organização da loja, visando aumento significativo de produtividade e ganhos na qualidade de 
atendimento, tais como otimização de trabalhos relacionados à reposição de prateleiras e marcação de preços, entre 
outros; (2) ferramentas projetadas para exercer um rígido controle sobre nosso número de funcionários, despesas de frete 
e despesas gerais, e (3) melhorias em nosso modelo de distribuição e nossa cadeia de suprimentos destinadas a aumentar 
a disponibilidade de produtos nas prateleiras, reduzir os níveis de estoque e melhorar a gestão de produtos perecíveis, 
entre outras. Esperamos continuar os investimentos e esforços para aumentar a capacidade, melhorar a nossa 
disponibilidade de produtos e o nível de serviço aos nossos consumidores, sempre otimizando nossa produtividade. Nosso 
modelo omnicanal é rico em informações e, neste momento, estamos maximizando a captura de dados dos nossos 
consumidores e das nossas operações e evoluindo a tecnologia para desenvolver iniciativas em CRM de forma a 
personalizar ofertas, melhorar a experiência de compra dos nossos consumidores e aumentar a receita. 

Reforçamos continuamente a nossa cultura, com base no desempenho que incentiva o trabalho em equipe, 
promovendo a liderança e comprometimento profissional, bem como contribuindo para o desenvolvimento, 
a retenção e a atração de talentos  

Como parte do Grupo Carrefour, nossa cultura se baseia no foco total em resultados por meio de metas bem definidas. 
Também engajamos nossos colaboradores com estes valores em busca da nossa missão de nos tornarmos o varejista mais 
querido e preferido do Brasil, reconhecido pela sua excelência e inovação, com uma equipe que atua de forma 
colaborativa, responsável e apaixonada, cuidando de cada detalhe para o prazer dos nossos consumidores. Acreditamos 
que criamos uma cultura corporativa que encoraja a atração e integração de talentos, o trabalho em equipe, a capacitação 
com responsabilidade, a meritocracia e a diversidade. Pretendemos reforçar continuamente essa cultura, visando aumentar 
ainda mais a nossa capacidade de desenvolver uma equipe talentosa de profissionais altamente qualificados e, 
consequentemente, consolidar nossa posição de liderança nos segmentos de Atacadão e de Varejo no Brasil.  

Nossa estrutura societária 

O gráfico abaixo estabelece a nossa estrutura societária na data deste Formulário de Referência: 
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Eventos Recentes 

Exercício da Opção de Compra pela Península FIP 
 
Em 15 de junho de 2017, a Península FIP exerceu a opção de adquirir do CNBV ações adicionais da Companhia (“Opção 
de Compra da Península FIP”), por meio da entrega de notificação escrita ao CNBV e ao CSA, em que o Península FIP 
informou que tomará as medidas necessárias para adquirir do CNBV 71.003.063 de nossas ações ordinárias, 
representando 4% de nosso capital social (as “Ações da Opção”), na data de exercício da Opção de Compra da Península 
FIP. 

A consumação da compra e venda das Ações da Opção está sujeita à conclusão da nossa oferta inicial d ações (na qual 
ocorrerá a venda pela Península FIP de 56.800.000 ações, representando 3,20% do nosso capital social, como parte do 
componente secundário da nossa oferta inicial de ações, considerando apenas a oferta base) e acontecerá em até 3 (três) 
dias úteis após a data de Liquidação (conforme definido no prospecto) de nossa oferta inicial de ações. 

A transferência das Ações da Opção, que acontecerá após a conclusão de nosso IPO, será realizada sob os seguintes 
termos (i) exceção para vendas de ações em mercados privados, conforme estabelecida na seção 3.5.1(iv) do 
regulamento de listagem do Novo Mercado e (ii) exceção para transferência das ações detidas pelo CNBV para a 
Península FIP, conforme a autorização negociada com os agentes de colocação no contrato de colocação internacional e 
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no contrato de distribuição brasileiro relacionados à nossa oferta inicial de ações. A Península FIP concordou em assumir 
as mesmas obrigações de permanência (lock-up) que foram assumidas pelo CNBV em relação às Ações da Opção sujeito 
aos termos e limites do Acordo de Acionistas celebrado em 17 de dezembro de 2014 (descrito no item 15.5 do 
Formulário de Referência). 

O preço de compra atribuído a cada ação ordinária em referência ao exercício da Opção de Compra da Península FIP foi 
determinado em 17 de dezembro de 2014, data na qual a Península FIP se tornou nosso acionista, e é equivalente a R$ 
9,91594 por ação ordinária. Este valor será ajustado na forma prevista no acordo de acionistas da Companhia . 
 
Alterações ao plano de opção de compra de ações da Companhia, aprovado em pelo nosso Conselho de Administração 
em 21 de março de 2017 e ratificado pelos nossos acionistas em 19 de maio de 2017 
 
Em 26 de junho de 2017, em assembleia geral extraordinária, nossos acionistas aprovaram algumas modificações a nosso 
plano de opção de compra de ações de outorga única, sendo elas: 
 

 Inclusão da previsão de novo período para que as opções se tornem exercíveis, caso nosso IPO seja realizado 
após janeiro de 2018. 

 Inclusão da previsão de período para que as opções se tornem exercíveis diferenciado para beneficiários 
contratados após a data de aprovação do plano pelo nosso Conselho de Administração. 

 Aumento do número de opções outorgadas, tendo sido outorgadas 1.078 opções adicionais a Diretores não 
Estatutários. 

 
Para mais informações, veja o item 13 do Formulário de Referência. 
 
Aprovação de um novo plano de opção de compra de ações da Companhia 
 
Nossos acionistas aprovaram, em assembleia geral extraordinária realizada em 26 de junho de 2017, um plano regular de 
opções de compra de ações, consistindo em outorgas anuais cujas principais diretrizes compreendem: 
 

 Elegibilidade: nossos administradores e empregados, bem como os administradores e empregados de nossas 
sociedades controladas. 

 Beneficiários: os executivos selecionados pelo nosso Conselho de Administração. 
 Prazo para que as opções se tornem exercíveis: 36 meses após cada outorga. 
 Prazo máximo para exercício das opções: até o final do 6º ano da data de tal plano. 
 Diluição societária máxima: 2,50% do total de ações de nosso capital social, considerando-se, neste total, o efeito 

da diluição decorrente do exercício de todas as opções concedidas e não exercidas no âmbito do deste plano, 
bem como do plano de opção de compra de ações aprovado em assembleia geral extraordinária realizada em 21 
de março de 2017, alterado em 26 de junho de 2017, conforme mencionado acima. 

 Preço de exercício: será determinado pelo nosso Conselho de Administração no momento da outorga das opções, 
que considerará, no máximo, os 30 pregões anteriores à data da outorga da opção. 

 Não houve ainda outorga de opções deste novo plano. 
 
Para mais informações, veja o item 13 do Formulário de Referência. 
 
Eleição de Conselhos Independentes 
 
Em 27 de junho de 2017, foi realizada a eleição dos Srs. Luiz Fernando Vendramini Fleury e Marcelo Pavão Lacerda como 
nossos dois membros independentes do Conselho de Administração da Companhia. Na mesma data, nosso Conselho de 
Administração reformulou a composição do Comitê de Estratégia, do Comitês de Auditoria Estatutário e do Comitê de 
Recursos Humanos, de forma que cada um deles passou a ter um conselheiro independente. 
 

Capitalização de Parcela da Reserva de Lucros 
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Em assembleia geral extraordinária, realizada em 27 de junho de 2017, nossos acionistas aprovaram a capitalização de 
uma parcela de nossa reserva de lucros estatutária, dos quais R$ 62.410.462,65  referem-se a lucros acumulados 
oriundos do exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2014, R$ 765.333.583,35 referem-se a lucros acumulados 
oriundos do exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2015 e R$ 1.172.494.808,00 referem-se a lucros 
acumulados oriundos do exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016. Tal capitalização foi realizada com base 
em nosso balanço patrimonial levantado em 31 de dezembro de 2016 e sem a emissão de novas ações, nos termos do 
artigo 169, §1 da Lei das Sociedades por Ações. Como resultado de referida capitalização, nosso capital social foi 
aumentado de R$ 4.054.761.146,00 para R$ 6.055.000.000,00, representando um aumento efetivo de 
R$ 2.000.238.854,00. A quantidade total de ações de nosso capital social permaneceu inalterada.  
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a. produtos e serviços comercializados 
 
Nossos Produtos  
 

Os produtos alimentares e não-alimentares que vendemos incluem produtos de marcas líderes locais e 
internacionais para cada categoria de produto, complementados pela oferta dos nossos produtos de marca própria, como 
‘Carrefour Selection’, ‘Viver’, ‘Carrefour Kids’, ‘Carrefour Baby’, ‘Carrefour Tex’, ‘Carrefour Home’ e ‘Carrefour Discount’. 
Nossas marcas próprias são vendidas em nossos hipermercados, supermercados, lojas de conveniência, bem como 
através de nossa plataforma de e-commerce. Em 31 de março de 2017, oferecíamos aos nossos consumidores mais de 
9.200 das SKUs de produtos de marca própria através dos nossos canais de vendas. Para o período de três meses 
encerrado em 31 de março de 2017 e o exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016, nossas marcas próprias 
representaram 2,6% e 2,3% de nossas vendas líquidas respectivamente. Não fabricamos os produtos vendidos sob 
nossas marcas próprias. Tais produtos são fabricados e embalados por terceiros, que são devidamente licenciados para 
comercializar sob nossas marcas em nossos canais de venda. 

 
Em 31 de março de 2017, oferecemos aos consumidores, (em nossos canais de vendas dual-model e 

multiformato) até aproximadamente 8.600 SKUs nas nossas lojas de atacados de autosserviço e até aproximadamente 
3.200 SKUs nos atacados de entrega; até 41.000 SKUs nos hipermercados; até 18.000 SKUs nos supermercados; até 
4.500 SKUs nas lojas de conveniência e antecipamos oferecer até 150.000 SKUs nas plataformas de e-commerce até o 
final de 2017. 

 
Os produtos alimentares que vendemos incluem categorias perecíveis e não perecíveis, tais como frutas, 

vegetais, bebidas, carne, pão, produtos lácteos, comidas prontas, lanches, doces, etc. Nós também comercializamos 
produtos não- alimentares, tais como, produtos de limpeza, bens duráveis, móveis, equipamentos para a casa, pequenos 
eletrodomésticos, entre outros. Além disso, comercializamos produtos não-alimentares vendidos em nossas drogarias, tais 
como remédios e produtos de cuidado pessoal, entre outros e, por fim, produtos não-alimentares tais como combustíveis e 
lubrificantes, e serviços oferecidos em nossos postos de combustíveis. 

 
Nossas Soluções Financeiras  
 

O Banco CSF, instituição financeira que controlamos e detemos 51% do capital social, tendo como acionista 
estratégico o Itaú Unibanco, é o nosso braço financeiro e auxilia as nossas atividades de vendas, fornecendo soluções de 
crédito aos nossos consumidores. Desde 1989, oferecemos soluções financeiras atraentes em todos os nossos formatos e 
nossas bandeiras de varejo. A oferta das nossas soluções financeiras se consolidou através do Banco CSF em 2006. Em 
2011 firmamos uma parceria com Itaú Unibanco para operar o nosso segmento de Soluções Financeiras. Em 2017, 
iniciamos o processo de estender nossos serviços de crédito também para consumidores do Atacadão. O cartão de 
crédito do Banco CSF será o único cartão de crédito aceito na nossa rede de lojas Atacadão até, pelo menos, o final do 
ano de 2020.  

 
O Banco CSF oferece aos nossos clientes financiamento de crédito ao consumidor através de seus cartões de 

crédito, o que nos permite acessar nossos consumidores do varejo que estão em busca de crédito e outros produtos e 
soluções financeiras. Em nossas lojas físicas do segmento de varejo e em nossa plataforma de e-commerce, nossos 
cartões de crédito Carrefour oferecem condições de pagamento atraentes, tais como vendas a crédito sem juros em até 
15 parcelas (e vendas com juros quando os clientes decidem pagar em mais de 15 parcelas) e programas de desconto. 
Em nossas lojas de atacado de autosserviço, nosso cartão de crédito Atacadão oferece aos nossos clientes a flexibilidade 
de poder fazer compras a prazo, e em breve, esperamos oferecer também programas exclusivos de desconto. Clientes 
que já sejam titulares dos nossos cartões de crédito Carrefour têm acesso a outros produtos financeiros disponíveis, tais 
como seguros de crédito, refinanciamento dos saldos pendentes do cartão de crédito e empréstimos pessoais.  

 
Temos em funcionamento ferramentas de gestão de risco e sistemas para avaliar o risco de crédito dos clientes 

que estão em busca de nossas soluções financeiras, que incluem a verificação de dados públicos dos nossos clientes em 
relação ao seu nível de endividamento, patrimônio e renda, entre outros. As soluções de crédito do Banco CSF também 
são oferecidas aos clientes em nossas lojas físicas, onde o processo de aprovação de crédito é realizado no local em 
estandes próprios instalados nas nossas lojas, no qual os clientes podem receber um cartão de crédito temporário ou um 
vale para fazer compras imediatamente. O Banco CSF também oferece soluções de crédito para clientes pré-aprovados 
através de contato ativo de call center. No período de três meses encerrado em 31 de março de 2017 e no exercício social 
encerrado em 31 de dezembro de 2016, a taxa de inadimplência (ou seja, faturas não pagas e devidas por mais de 90 
dias) dos nossos cartões de crédito foram de 12,3% e 13,2%, respectivamente. Em 31 de março de 2017 e 31 de 
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dezembro de 2016, tínhamos faturas vencidas por mais de 90 dias no montante total de R$ 690 milhões e R$ 735 milhões, 
respectivamente.  

 
O Banco CSF emite cartões de crédito co-bandeiradas com Visa e Mastercard que podem ser usados tanto dentro 

como fora dos nossos pontos de venda. O número de titulares de cartão de crédito tem crescido constantemente desde 
que lançamos este produto em 1989. Em 31 de março de 2017, tínhamos mais de 2,7 milhões de contas de cartões de 
crédito Carrefour ativas (entende-se por conta ativa aquela que tiver pelo menos um uso nos doze meses anteriores), das 
quais aproximadamente 1,7 milhões tinham sido usadas pelo menos uma vez no mês anterior. Os cartões de crédito 
Atacadão começaram a ser oferecidos no começo de 2017 em 12 lojas-piloto Atacadão, e em 31 de março de 2017, há 
aproximadamente 26.000 cartões de crédito Atacadão ativos. Para o período de três meses encerrado em 31 de março de 
2017 e o exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016, compras pagas pelos clientes com nossos cartões de 
crédito (dentro e fora dos nossos pontos de venda) totalizaram R$ 4,1 bilhões e R$ 15,8 bilhões, respectivamente.  

 
Para o periodo de três meses encerrado em 31 de março de 2017, aproximadamente 24% das nossas vendas em 

lojas de Varejo e 21% de nossas vendas na plataforma de e-commerce foram feitas através do Cartão Carrefour, e 3% 
das vendas nos atacados de autosserviço foram feitas através do Cartão Atacadão, que foi lançado no inicio de 2017. 
Acreditamos que há um grande espaço para uma expansão adicional dos serviços de crédito que oferecemos aos nossos 
clientes. 
 
Nossos Ativos Imobiliários 

 
O nosso portfólio de ativos imobiliários próprios incluía, em 31 de março de 2017, 1 centro de distribuição, 141 

estabelecimentos de atacado de entrega e lojas de atacado de autosserviço, 73 hipermercados, 6 supermercados, 3 
shoppings (sendo um em construção) e 144 galerias em torno dos nossos hipermercados, alguns dos nossos 
supermercados e lojas Atacadão, entre outras propriedades, tais como estacionamentos e terrenos ociosos. Nossos 
centros de distribuição próprios têm uma área total de 0,2 milhão de metros quadrados, enquanto os nossos 
estabelecimentos de atacado de entrega e lojas de atacado de autosserviço próprios possuem uma área total de mais de 
6,1 milhões de metros quadrados. Por fim, a soma da área total dos nossos hipermercados e supermercados localizados 
em imóveis próprios é de 5,4 milhões de metros quadrados.  

 
Nossa property division, com 183 funcionários em 31 de março de 2017, é responsável pelo gerenciamento de 

nosso portfólio de imóveis próprio utilizado em nossa operação do segmento de Varejo e, também, pela administração de 
nosso portfólio de aproximadamente 2.000 inquilinos em nossas galerias e shoppings, com um total de área bruta locável, 
ou ABL, de aproximadamente 274.000 metros quadrados. No período de três meses encerrado em 31 de março de 2017 e 
no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016, 0,4% e 0,5% da nossa receita operacional líquida, 
respectivamente (R$ 43,9 milhões e R$ 216,1 milhões, respectivamente) derivou da locação dos nossos imóveis a 
terceiros (incluindo valores de aluguel, taxas, mídia e outros valores pagos pelos nossos inquilinos). Nossa property 
division está inserida no nosso segmento de Varejo. O prazo de vigência da maioria dos contratos de locação que 
assinamos com os nossos inquilinos variam de 5 a 10 anos, dependendo do tamanho da loja. Alguns contratos são com 
prazo indeterminado. 

 
As 19 lojas de atacado de autosserviço e estabelecimentos de atacado de entrega restantes, 29 hipermercados, 

34 supermercados, 15 centros de distribuição e 77 lojas de conveniência, que operávamos em 31 de março de 2017, 
foram alugadas de terceiros e possuíam uma área total de mais de 4,3 milhões de metros quadrados. Nossos contratos de 
aluguel estabelecem o pagamentos de aluguéis mensais com base em (i) com relação aos nossos centros de distribuição, 
um valor fixo por metro quadrado e (ii) com relação à algumas de nossas lojas de atacado de autosserviço e a maioria das 
lojas de Varejo, um percentual sobre as vendas totais do locatário, tendo um aluguel mínimo mensal garantido.  

 
A nossa property division também gerencia as nossas iniciativas de modernização e renovação das nossas lojas, 

coordenando e executando projetos de desenvolvimento e obras de construção e também tem a importante tarefa de 
otimizar o nosso portfólio de imóveis e criar valor, aumentando o potencial das nossas propriedades, inclusive por meio de 
parcerias com terceiros em alguns projetos, com o objetivo principal de aumentar o movimento e a satisfação dos 
consumidores em nossas lojas. 
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b. receita proveniente dos segmentos e sua participação na nossa receita líquida 
 

A tabela abaixo apresenta a nossa receita operacional líquida proveniente de cada um dos nossos segmentos de 
negócio e a porcentagem que ela representa em nossa receita operacional líquida consolidada para cada período 
indicado: 

 
 Exercício Social encerrado em 31 de dezembro, Período de três meses 

encerrado em 31 de 
março de 2017 

Período de três meses 
encerrado em 31 de 

março de 2016 2016 2015 2014 
 (Em 

milhões 
de R$) 

% da Receita 
Operacional 
Líquida 

(Em 
milhões 
de R$) 

% da Receita 
Operacional 
Líquida 

(Em 
milhões 
de R$) 

% da Receita 
Operacional 
Líquida 

(Em 
milhões 
de R$) 

% da Receita 
Operacional 
Líquida 

(Em 
milhões 
de R$) 

% da Receita 
Operacional 
Líquida 

Varejo 
16.575 35% 15.739 38% 

15.017 
41% 4.129 35% 3.997 36% 

Atacadão 
28.792 61% 23.822 57% 20.229 55% 7.220 61% 6.565 59% 

Soluções 
Financeiras 2.167 4% 1.977 5% 1.505 4% 529 4% 515 5% 

Funções 
Corporativas - - - - - - - - - - 

Total da 
receita 
operacional 
líquida 

47.534 100% 41.538 100% 36.751 100% 11.878 100% 11.077 100% 
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c. lucro ou prejuízo dos segmentos e sua participação no lucro líquido 
 
Divulgamos o Resultado por Segmentos operacionais até o “Resultado antes do resultado financeiro e impostos”. Não 
apresentamos nosso resultado financeiro e imposto de renda por segmento, uma vez que estes são mensurados e 
revisados pela administração de forma consolidada.  
 
Consequentemente, a tabela abaixo apresenta o nosso “Resultado antes do resultado financeiro e impostos”, proveniente 
de cada um dos nossos segmentos de negócio e a porcentagem que eles representam na visão consolidada, para cada 
periodo indicado abaixo. Os nossos segmentos operacionais são o Varejo, Atacadão e Solucões Financeiras. Nós também 
incorremos em custos classificados como  "funções corporativas", que incluem despesas de centros de custos 
compartilhados, em relação às nossas funções centrais e à sede. Este custos compõem principalmente custos de funções 
suporte e holding, e custos da nossa controladora que não podemos alocar de maneira objetiva a cada um de nosso 
segmentos operacionais. 
 
 
  Exercício Social encerrado em 31 de dezembro Período de três meses 

encerrado em 31 de 
março de 2017 

Período de três meses 
encerrado em 31 de 

março de 2016 2016 2015 2014 

  

(Em 
milhões de 
R$) 

% do 
Resultado 
antes do 
resultado 
financeiro 
e impostos 

(Em 
milhões de 
R$) 

% do 
Resultado 
antes do 
resultado 
financeiro 
e impostos 

(Em 
milhões de 
R$) 

% do 
Resultado 
antes do 
resultado 
financeiro 
e impostos 

(Em 
milhões de 
R$) 

% do 
Resultado 
antes do 
resultado 
financeiro 
e impostos 

(Em 
milhões de 
R$) 

% do 
Resultado 
antes do 
resultado 
financeiro 
e impostos 

Varejo 587 22% 424 19% 157 9% 63 12% 46 9% 

Atacadão 1.479 56% 1.194 52% 1.022 57% 348 64% 314 61% 

Soluções 
Financeiras 681 26% 732 32% 622 35% 157 29% 170 33% 

Funções 
Corporativas -92 -3% -69 -3% -20 -1% -23 -4% -19 -4% 

Total resultado 
antes do resultado 
financeiro e 
impostos 

2.655 100% 2.281 100% 1.781 100% 545 100% 511 100% 
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a. características do processo de produção 
 

Nossos produtos nos segmentos de Varejo e Atacadão são principalmente produtos prontos para venda que 
compramos e revendemos aos nossos consumidores finais. Alguns dos nossos produtos alimentares do segmento de 
Varejo são preparados em nossas lojas por meio da utilização de técnicas de preparação de perecíveis desenvolvidas por 
nossa equipe técnica. Em determinadas circunstâncias, firmamos parcerias com fornecedores que nos entregam produtos 
semiprontos, os quais são finalizados em nossas lojas. Os produtos não-alimentares que comercializamos são produtos 
prontos disponibilizados para venda pelos seus fabricantes, que adquirimos e revendemos para os nossos consumidores. 
 
b. características do processo de distribuição 
 
Nossos canais de vendas  
 

Para atender às necessidades dos nossos consumidores e a evolução dos seus hábitos de compra, operamos 
sob uma plataforma omnicanal, dual-model e multiformato, que é composta por uma rede de 576 pontos físicos de venda 
na data de 31 de março de 2017, complementadas por uma plataforma de e-commerce e marketplace em rápida 
expansão. Nosso segmento de Atacadão consiste na venda sob nossa bandeira Atacadão de alimentos e produtos não-
alimentares selecionados aos consumidores finais, revendedores e fornecedores do setor de serviços de alimentação. 
Nosso segmento de Varejo opera sob diferentes formatos e bandeiras e consiste na venda de produtos alimentares e não-
alimentares para consumidores finais em nossos: (1) hipermercados sob a bandeira Carrefour; (2) supermercados sob a 
bandeira Carrefour Bairro; (3) lojas de conveniência sob a bandeira Express; (4) drogarias e postos de combustíveis sob 
as bandeiras Carrefour e Atacadão e, com relação aos postos de combustíveis, também sob a bandeira de uma empresa 
distribuidora petrolífera; e (5) produtos não-alimentares por meio do nosso site de e-commerce carrefour.com.br. No 
período de três meses encerrado em 31 de março de 2017 e 2016 e nos exercícios sociais encerrados em 31 de 
dezembro de 2016, 2015 e 2014, nenhum dos nossos consumidores individuais representou mais de 10% da nossa 
receita operacional líquida consolidada e todos as nossas receitas foram originadas no Brasil.  

 
Lojas Físicas: 
 
Lojas Atacadão: Nossas 138 lojas de atacado de autosserviço1 estão localizadas em grandes áreas urbanas, com 

uma área de venda média de 6.400 metros quadrados. Além das nossas lojas de atacado de autosserviço, operamos 
também 22 estabelecimentos de atacado de entrega dedicados a suprir os pedidos dos nossos maiores consumidores 
B2B por meio de serviços de entrega. Em 31 de março de 2017, oferecemos para nossos consumidores até 
aproximadamente 8.600 unidades de manutenção de estoque, ou SKUs, em nossas lojas de atacado de autosserviço e 
até aproximadamente 3.200 SKUs em nossos atacados de entrega. As vendas de produtos alimentares representaram 
95% das nossas vendas líquidas do segmento de Atacadão para o período de três meses encerrado em 31 de março de 
2017 e para o exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016.  

 
Hipermercados: Nossos 102 hipermercados estão localizados nas principais regiões econômicas do Brasil e 

possuem uma área média de vendas de aproximadamente 7.100 metros quadrados. Em 31 de março de 2017, nossos 
hipermercados oferecem mais de 19.900 SKUs de produtos alimentares e mais de 20.900 SKUs de produtos não-
alimentares aos nossos consumidores. No período de três meses encerrado em 31 de março de 2017 e no exercício 
social encerrado em 31 de dezembro de 2016, as vendas dos hipermercados representaram 90% das vendas líquidas de 
nossas lojas de varejo. 

 
Supermercados: Nossos 40 supermercados estão localizados no estado de São Paulo e nas cidades de Belo 

Horizonte e Brasília. Nossos supermercados têm uma área média de vendas de aproximadamente 1.600 metros 
quadrados. Em 31 de março de 2017, nossos supermercados ofereciam até 18.000 SKUs aos nossos consumidores. No 
período de três meses encerrado em 31 de março de 2017 e no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016, 
as vendas dos supermercados representaram 8% e 9% das vendas líquidas das nossas lojas de varejo, respectivamente. 

 
Lojas de Conveniência: Nossas 77 lojas de conveniência Express estão localizadas em áreas residenciais 

densamente povoadas e em áreas comerciais de grande movimento na região da grande São Paulo e têm uma área 
média de vendas de 190 metros quadrados, com foco na venda de produtos alimentares. Em 31 de março de 2017, 
nossas lojas de conveniência Express ofereciam aos nossos consumidores até 4.500 SKUs de produtos alimentares 
essenciais e não-alimentares de alta qualidade. No período de três meses encerrado em 31 de março de 2017 e no 

                                       

1 Inclui uma loja de Atacado de Autosserviço operando sob a bandeira Supeco 
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exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016, as vendas de lojas de conveniência representaram 2% e 1% das 
vendas líquidas das nossas lojas de varejo, respectivamente. 

 
Drogarias: Nossas 124 drogarias estão localizadas principalmente nas galerias em torno dos nossos 

hipermercados e têm uma área média de vendas de 63 metros quadrados. Em 31 de março de 2017, nossas drogarias 
oferecem mais de 12.570 SKUs aos nossos consumidores. 

 
Postos de combustíveis: A maioria dos nossos 73 postos de combustíveis está localizada nas áreas dos 

estacionamento de nossos hipermercados Carrefour e das lojas de atacado de autosserviço Atacadão. 
 
E-commerce:  
 
Lançamos com sucesso nossa plataforma de e-commerce, carrefour.com.br em julho de 2016 com a oferta de 

uma grande variedade de produtos não-alimentares para o consumidor. Em 31 de março de 2017, a nossa plataforma de 
e-commerce oferece, diretamente aos nossos consumidores, 6.476 SKUs, bem como aproximadamente 2.000 SKUs 
relativas a produtos de terceiros através de nosso marketplace. Como parte da nossa iniciativa estratégica de atender a 
evolução dos hábitos de compra dos nossos consumidores, estamos atualmente focados em: (1) expandir a oferta de 
produtos não-alimentares por meio desta plataforma; e (2) intensificar nossa plataforma de marketplace recentemente 
lançada. Também planejamos lançar, no segundo semestre de 2017, a venda de produtos alimentares através da mesma 
plataforma de e-commerce 
 
Distribuição e Logística  
 

Temos sistemas separados de distribuição e logística para nossos segmentos de negócio de Atacadão e de 
Varejo, bem como para a nossa plataforma de e-commerce. Para atender às necessidades logísticas de nossa ampla rede 
nacional de pontos de venda e de nossa plataforma de e-commerce, temos 9 centros de distribuição e 8 plataformas para 
produtos frescos (com uma área total de armazenamento de 293.943 metros quadrados) localizados em 6 estados 
brasileiros e no Distrito Federal. Além disso, todas as nossas lojas de atacado de autosserviço e alguns dos nossos 
hipermercados têm grandes áreas e capacidade de armazenamento. Acreditamos que a localização estratégica de nossos 
centros de distribuição, bem como a grande capacidade de armazenamento de nossas lojas de atacado de autosserviço e 
hipermercados nos permite administrar, de forma eficiente, o nosso estoque em loja e o nosso processo geral de 
fornecimento, o que nos permite abastecer as nossas lojas de forma eficiente e ágil, com redução do risco de escassez 
dos produtos e dos custos de estoque. 

 
As localizações estratégicas dos nossos centros de distribuição nos permitem realizar entregas regulares para 

lojas, o que, no caso dos nossos supermercados e lojas de conveniência, reduz a necessidade de espaço de estoque em 
loja, limitando, portanto, os estoques não produtivos nas lojas. Nossos centros de distribuição são controlados por uma 
plataforma de tecnologia B2B, a qual liga o nosso sistema de encomendas automatizado aos nossos centros de 
distribuição e fornecedores a fim de repor automaticamente nosso estoque. 

 
A logística para a compra e distribuição dos produtos que serão vendidos em nossas lojas físicas varia de acordo 

com o nosso segmento de negócio. Nas nossas lojas físicas de Varejo cada loja envia os pedidos de compra, que são 
transmitidos para os nossos centros de distribuição, que consolidam todos os pedidos de compra feitos pelas lojas. Nosso 
departamento de logística fica então responsável pela comunicação com os fornecedores e pelo agendamento das 
entregas para cada loja de Varejo nas quantidades necessárias para manter uma variedade de produtos disponíveis para 
nossos consumidores. 

 
Por outro lado, as nossas lojas do segmento Atacadão enviam qualquer pedido de compras para produtos para a 

nossa divisão regional de compras, que é responsável por monitorar os níveis de estoque de cadas loja, que aprova o 
pedido de compra e retransmite tais pedidos para os fornecedores.  

 
Nossa estrutura logística nacional permite o crescimento futuro dos formatos tradicionais, bem como o lançamento 

de lojas de conveniência e da plataforma de e-commerce. Nossos processos de logística e de distribuição são 
organizados de acordo com os produtos e serviços vendidos sob cada uma de nossas bandeiras. Nesse sentido, nossos 
processos de distribuição são guiados pelos procedimentos descritos abaixo.  
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 Atacadão: Em 31 de março de 2017, temos 22 estabelecimentos de atacado de entrega localizados nos Estados 

do Amazonas, Pará, Tocantins, Mato Grosso, Mato Grosso do Sul, Rio Grande Sul, Santa Catarina, Paraná (2), 
São Paulo (2), Minas Gerais, Rio de Janeiro, Espírito Santo, Bahia (2), Sergipe, Pernambuco, Paraíba, Ceará, 
Maranhão e Distrito Federal. Esses estabelecimentos servem tanto aos nossos grandes consumidores B2B que 
se aproveitam dos nossos atacados de entrega, como servem às nossas lojas de atacado de autosserviço 
operando sob a bandeira Atacadão, nos casos que as referidas lojas estejam necessitando de produtos como 
resultado de falta de estoque. O uso de nossos estabelecimentos de atacado de entrega como centros de 
distribuição das nossas lojas de atacado de autosserviço promove economias de escala em relação ao transporte 
e ao manuseamento de cargas e à gestão das capacidadesde armazenamento e do transporte. O processo de 
distribuição de nossos estabelecimentos de atacado de entrega para nossas lojas de atacado de autosserviço é 
realizado principalmente por uma frota terceirizada. Em 31 de março de 2017, nossa taxa de centralização no 
formato de atacado de autosserviço (a porcentagem de receita proveniente de produtos enviados para nossas 
lojas diretamente dos nossos estabelecimentos de atacado de entrega) é de 22%. Pedidos feitos por nossos 
produtos não-centralizados são entregues diretamente pelos nossos fornecedores às nossas lojas seguindo o 
modelo do fornecimento conhecido como "Entrega Direta”. Em 31 de março de 2017, 78% das nossas vendas de 
lojas de atacado de autosserviço correspondem a produtos de "Entrega Direta".  
 

 Hipermercados, Supermercados e Lojas de Conveniência: Em 31 de março de 2017, a infraestrutura logística de 
fornecimento destas lojas é composta por 7 centros de distribuição e 8 plataformas para produtos frescos, 
localizadas nos Estados de São Paulo (3), Rio de Janeiro (2), Amazonas (2), Pernambuco (2), Minas Gerais (2), 
Rio Grande do Sul (2) e Distrito Federal (2), correspondendo a uma área total de 270.620 metros quadrados, dos 
quais 8 desses centros de distribuição e plataformas são operadas por terceiros que prestam serviços para nós. 
Após recebermos produtos alimentares e não-alimentares dos nossos fornecedores, nosso processo de 
distribuição é realizado por uma frota terceirizada. Em 31 de março de 2017, a taxa de centralização das nossas 
lojas de varejo era de 81,4%, enquanto que 18,6% das nossas vendas de lojas de varejo correspondem a 
produtos de "Entrega Direta".  
 

 Postos de combustíveis: Nossos postos de combustíveis são atualmente abastecidos por duas companhias 
petrolíferas, cada uma fornecendo produtos para nossos postos de combustíveis que são operados sob sua 
bandeira, junto com a nossa. As ordens de fornecimento são feitas individualmente por cada posto, e o 
combustível é solicitado através de ordens de compra ou fornecimentos diários pré-acordados, no âmbito dos 
contratos de serviços celebrados por cada posto de combustível. O transporte de combustível é realizado 
exclusivamente por nossos fornecedores, enquanto as operações de descarga nos nossos postos são 
supervisionadas de perto pelos nossos empregados por razões de segurança e de controle de qualidade.  
 

 Drogarias: Nossas drogarias são abastecidas com medicamentos e outros produtos, tais como cosméticos, e 
outros produtos de cuidados de saúde. Em 31 de março de 2017, todos os produtos vendidos em nossas 
drogarias foram entregues diretamente a cada drogaria por distribuidores farmacêuticos no Brasil que haviam 
celebrado acordos de fornecimento conosco. 
 

 E-Commerce: O fornecimento de serviços de atendimento eficientes e confiáveis e de opções de entrega rápidas 
e convenientes são peças-chave do nosso modelo de negócio de e-commerce. Oferecemos aos consumidores 
uma gama de opções de transporte e entrega. Também estamos focados na prestação de serviços de 
atendimento eficiente e confiável que, em 31 de março de 2017, estão centralizados no nosso centro de 
distribuição localizado na região metropolitana de São Paulo. Estamos atualmente planejando iniciar operações 
em outro centro de distribuição, também localizado no estado de São Paulo, quando implantarmos nossa 
plataforma de e-commerce de alimentos. Temos sistemas de rastreamento em funcionamento que fornecem aos 
nossos consumidores atualizações sobre o status de seus pedidos em diferentes etapas do processo de entrega. 
No período de três meses encerrado em 31 de março de 2017 e no exercício social encerrado em 31 de 
dezembro de 2016 enviamos, em média, 2.010 pacotes por dia e 1.343 pacotes por dia para vendas efetuadas na 
nossa plataforma de e-commerce, respectivamente. 

 
c. Características dos mercados de atividade, especialmente: 
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i. participação de mercado por segmento 
 

ii. condições competitivas do mercado 
 
(i) Varejo 
 

A indústria varejista de alimentos brasileira é altamente competitiva e a maioria dos principais varejistas de 
alimentos do Brasil é controlada por companhias estrangeiras. O Carrefour foi o primeiro varejista internacional do ramo 
alimentar a se estabelecer no Brasil, tendo aberto seu primeiro hipermercado no país ano de 1975. Vinte anos mais tarde, 
em 1995, a cadeia norte-americana Walmart entrou no mercado brasileiro, principalmente através da aquisição de cadeias 
do varejo doméstico alimentar. Em 1999, o grupo francês Casino entrou no mercado brasileiro e, em 2012, tornou-se o 
acionista controlador da Companhia Brasileira de Distribuição ou Grupo Pão de Açúcar (GPA). Em dezembro de 2016, os 
três maiores participantes do mercado com cobertura nacional representavam, juntos, 36,5% do total de vendas no varejo 
de alimentos (o Carrefour detinha uma participação de mercado de 14,5%, enquanto que GPA detinha uma participação 
de 13,3% e o Walmart 8,7%) segundo a ABRAS. O restante do mercado é majoritariamente detido por varejistas de 
alimentos concentrados em regiões e/ou estados específicos do Brasil.  
 

 
Fonte: (I) ABRAS, no caso de vendas totais e participação de mercado e (ii) websites das companhias em abril de 2017 no caso de número de estados 
com presença. 

 
Os nossos concorrentes variam dependendo da localização e do formato das lojas, e a participação de mercado 

pode variar substancialmente de uma região para outra. Os principais concorrentes dos hipermercados Carrefour são o 
Extra, que opera lojas no Sudeste e no Sul do Brasil, e o Walmart, que opera através de várias bandeiras nas regiões 
Sudeste, Nordeste e Sul do Brasil. Os principais concorrentes dos nossos 40 supermercados localizados no Estado de 
São Paulo e nas regiões metropolitanas de Belo Horizonte e Brasília são empresas regionais, como os Supermercados 
BH e a Epa Supermercados. Os principais concorrentes das nossas lojas de conveniência Express localizadas na cidade 
de São Paulo são as marcas do Grupo Pão de Açúcar, quais sejam, Minuto Pão de Açúcar e Extra Mini e das lojas do 
grupo Dia embora também concorramos com várias bandeiras locais. 

 
A indústria varejista de alimentos ainda permanece muito fragmentada no Brasil. De acordo com o Supermercado 

Moderno, há mais de 160 varejistas de alimentos no Brasil com mais de 100 milhões de reais em vendas no varejo. 
 
(ii) Atacadão 
 

No formato de atacado de autosserviço, o principal concorrente do Atacadão no Brasil, até o momento, é o Assaí, 
uma empresa do Grupo Pão de Açúcar, além do Makro, Sam’s Club, Maxxi, Roldão e Tenda, conforme demonstrado na 
tabela abaixo. 
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Fonte: Relatórios da Companhia, Supermercado Moderno, PlanetRetail, estimativas internas 

 
(iii) Soluções Financeiras 
 
 No segmento de Soluções Financeiras, somos o maior operador de cartões de crédito associado a um varejista, 
sendo este um mercado controlado pelos principais bancos privados e públicos em atividade no Brasil, como 
demonstrado na tabela abaixo. 
 

 
Fontes: 
1) FIC e Luiza Cred; 
2) Market Monitoring - relatório trimestral do CardMonitor a partir de dezembro de 2016; 
3) Dados internos do Banco CSF. Os números relatados atendem aos critérios do Banco Central e representam o total de cartões 
(cartões emitidos menos cancelamentos definitivos). Em cancelamento definitivo enquadram-se inadimplência de 67 dias ou mais, 
cancelamento do banco, cancelamento do cliente, fraude e óbito do cliente 
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Nota: somente cartões de crédito, considerando o número total de cartões de crédito e não o número de contas bancárias 
 
d. sazonalidade 
 

Como a maioria das companhias de varejo, experimentamos flutuações sazonais em nossas vendas líquidas e 
nossos resultados operacionais. Historicamente, geramos maiores vendas líquidas no quarto trimestre de cada ano, como 
resultado da campanha promocional da Black Friday, da temporada de vendas de Natal e do recebimento do décimo 
terceiro salário. Por outro lado, o primeiro trimestre do ano é geralmente nosso período de vendas mais baixo. Também 
experimentamos forte sazonalidade em nossos resultados nos meses de março ou abril, dependendo de quando cai o 
feriado de Páscoa. Em 2016, o primeiro, segundo, terceiro e quarto trimestres representaram 23%, 24%, 25% e 28% das 
nossas vendas líquidas consolidadas. Sazonalidade relativa à disponibilidade de alguns dos nossos produtos (tais como 
frutas e vegetais) não afeta nossos resultados devido à grande e diversificada seleção de produtos que oferecemos aos 
nossos consumidores. 
 
e. principais insumos e matérias primas 
 
i.  descrição das relações mantidas com fornecedores, inclusive se estão sujeitas a controle ou 
regulamentação governamental, com indicação dos órgãos e da respectiva legislação aplicável 
ii.  eventual dependência de poucos fornecedores 
iii.  eventual volatilidade em seus preços 
 

Compramos a maioria dos nossos produtos alimentares e não-alimentares de vários fabricantes e produtores 
diferentes e, portanto, não há nenhuma dependência material em relação a qualquer um dos nossos fornecedores 
individuais para os produtos que vendemos para nossos consumidores. Nossos fornecedores devem atender a condições 
rigorosas, particularmente a respeito da qualidade dos produtos, confiabilidade e entrega. Em 2016, tivemos 
aproximadamente 4,500 fornecedores de mercadoria para nossas lojas físicas e nossa plataforma de e-commerce não-
alimentar. 

 
Para certas categorias limitadas de produtos alimentares (como bebidas) e produtos não-alimentares, tais como 

eletrônicos, medicamentos e combustível, mesmo tendo um número limitado de fornecedores, não consideramos ter uma 
dependência material em relação a nenhum deles, uma vez que acreditamos que podemos substituir esses fornecedores 
por outros fornecedores que atuam nos mercados altamente competitivos do qual eles fazem parte. No período de três 
meses encerrado em 31 de março de 2017 e no exercício social encerrado em 31 de dezembro de 2016, nenhum 
fornecedor individual representou mais de 4,26% das nossas vendas brutas e nossos dez maiores fornecedores 
representaram conjuntamente cerca de 21,2% das nossas vendas brutas. 

 
Buscamos obter descontos por volume desses fornecedores para diminuir nossos custos variáveis numa base de 

custo por unidade. Acreditamos que a escala de nossas operações muitas vezes nos dá uma posição mais forte de 
negociação nas discussões contratuais com produtores e fabricantes, resultando em preços mais baixos e em termos e 
condições mais favoráveis para os produtos adquiridos. Além disso, não compramos nossos produtos através de contratos 
de longo prazo em qualquer um dos nossos formatos, o que nos permite manter a flexibilidade em nossas compras. 

 
Em relação ao nosso segmento de Soluções Financeiras, o Banco CSF conta atualmente com um contrato de 

longo prazo com a TSYS Serviços de Transações Eletrônicas Ltda (TSYS), que fornece serviços de processamento de 
pagamento de cartão de crédito para dar suporte às operações em nossas lojas físicas e plataforma de e-commerce. O 
Banco CSF poderia contratar outros prestadores de serviço para substituir a TSYS, se necessário, sem consequências 
operacionais, mas a complexidade desse tipo de operação de processamento de pagamento e o nível de integração 
necessário entre nós e o prestador de serviço para que tudo funcione bem pode fazer com que a substituição do atual 
prestador de serviços seja penosa. 
 

PÁGINA: 112 de 361

Formulário de Referência - 2017 - Atacadão S.A. Versão : 1

568
























































































































































































































































































































































































































































































































