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EXPANSÃO DE MARGEM BRUTA E MARGEM EBITDA
• Margem Bruta de 72,3% | expansão de +3,5p.p. YoY
• Margem Bruta Comparável de 70,6% | expansão de +1,8p.p. YoY

• Fruto de um melhor mix de vendas (impulsionado por Life)
• Reprecificação assertiva realizada em abril/25
• Maior nacionalização da produção

• Margem EBITDA Ajustado de 26,9% | expansão de +1,9p.p. YoY
• Margem EBITDA Ajustado Comparável de 25,5% | expansão de +0,5p.p. YoY

• Evolução da Margem Bruta
• Continuo ganho de alavancagem operacional das despesas de venda

¹

PRINCIPAIS MENSAGENS 4T25 | 2025
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CRESCIMENTO SUSTENTÁVEL | Receita do 4T25 apresentou o crescimento mais forte do ano

A receita bruta (ex-dev.) cresceu 17,5% no 4T25 vs. 4T24 e 16,2% no ano, impulsionado por:
• Vendas nas mesmas lojas (SSS) de 11,5% no 4T25 e 11,8% em 2025
• Crescimento do digital de 31,5% no 4T25, potencializado pela Black Friday e 19,5% no ano

Joias Vivara

7,9%
Life By Vivara

3,5%
Outras Categorias Vivara

78,0%

Demais Players

R$ 15,3bi
(+6,9% vs mar/24)

Brasil LTM

Mercado de 
Joias

CONTÍNUA EVOLUÇÃO DE MARKET SHARE

22,0% de participação no Mercado de Joias  no Brasil 
em mar/25 (+6,9 p.p. vs mar/24) e contínuo aumento 
da base de clientes ativos (+12,8% vs. mar/25), 
totalizando 2,3 milhões. 

1. Excluindo a alocação dos Gastos Gerais de Fabricação (GGF): No fechamento do exercício de 2024, a Companhia modificou a metodologia contábil de custeio de Gastos Gerais de Fabricação (compostos por remuneração de pessoal de fábrica e demais despesas incorridas na planta fabril). Tais gastos passam a ser atribuídos aos custos de cada produto produzido (compondo o valor do
estoque de produto acabado) e irão transitar na linha de custo apenas no momento em que o produto produzido seja vendido para o consumidor final (à luz do CPC 16– Custos). Saldo de estoque e dias de estoque apresentados desconsideram a alocação desses gastos para manter comparabilidade com a série histórica. Reconciliação no Anexo com essa apresentação.

2. Para fins de comparabilidade, está apresentado o conceito de receita de subvenção estável de modo a equiparar o patamar de receita de subvenção do período anterior (comparativo) ao patamar do período atual, anulando variações positivas ou negativas que essa rubrica pode gerar no resultado da Companhia. O efeito da variação em regime de subvenção estável é calculado pela
diferença, em pontos percentuais, da divisão da linha analisada de 2025 pela receita líquida de 2025, subtraída da divisão da linha analisada de 2024 pela receita líquida de 2024 ajustada considerando o percentual da receita de subvenção de 2025 pela receita bruta de 2025.

3. Métrica engloba linha de Caixa gerado (aplicado) pelas atividades operacionais, descontado pelas rubricas: (i) Imposto de renda e contribuição social pagos, (ii) Juros pagos de empréstimos e financiamentos, (iii) Juros pagos de arrendamentos de direito de uso e (iv) Arrendamento do Direito de Uso. (v) A métrica no 4T25 e em 2025 foi de R$ 383,3 e R$ 367,7, respectivamente,
considerando antecipação do pagamento de dividendos de R$ 163,8. Excluindo esse efeito, o valor ajustado corresponde ao apresentado acima.

4. Historicamente, a Companhia registrou operações de risco sacado na linha denominada “Fornecedores Convênio”, classificada como operacional. Para melhorar a comparabilidade, estes saldos foram considerados como dívida na abertura acima.
.

FORTE PRESENÇA
NO DIGITAL
R$ 238,8 milhões | +31,5% vs. 4T24
R$ 561,6 milhões | +19,5 vs. 2024

EXPANSÃO | Guidance de 2025 entregue e aceleração prevista para 2026 
• 41 novas lojas em 2025, sendo 39 Life e 2 Vivara, sendo 24 lojas só no 4T25
• Aceleração do ritmo de aberturas em 2026, com guidance de 55 a 65 novas lojas

ROBUSTA GERAÇÃO DE CAIXA OPERACIONAL
• Geração de R$ 203,7 milhões em 2025 com redução da dívida líquida4 em 58,4%, totalizando 0,2x Dív. Líq./EBITDA ajustado

INÍCIO DA OTIMIZAÇÃO DE ESTOQUE | Redução de 35 dias¹ de estoque vs. 4T24
1

3

AVANÇO DA RENTABILIDADE
• Expansão de margem EBITDA ajustada1,2 de 0,5 p.p. vs 4T24, atingindo 27,8% no 4T25
• Lucro líquido ajustado¹ do 4T25 atingiu R$ 264,8 milhões, alta de 28,5% vs. 4T24, e margem de 24,9%, expansão de 2,3 p.p
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CRESCIMENTO SUSTENTÁVEL
C o n s i s t e n t e  t r a j e t ó r i a  d e  c r e s c i m e n t o ,  g a n h o  d e  m e r c a d o  e  a l t o s  n í v e i s  d e  r e t o r n o  

v

RECEITA BRUTA (ex-devoluções)
(em R$ M)

2.299,9

2.788,0

3.271,2

3.801,3

2022 2023 2024 2025

+18,2%

MARKET SHARE
(% mercado)

LOJAS
Evolução dos pontos de venda (#)

CRESCIMENTO SSS
(var. anual em %)

ROIC
Retorno sobre capital (%)

2022 2023 2024 2025

17,4%
19,6%

21,6%
24,4%

2,8 p.p.

2022 2023 2024 2025

20,9%

7,1%

15,6%

11,8%

1T24 2T24 3T24 4T24 1T25 2T25 3T25 4T25

21,7% 22,2% 22,8%
25,5% 26,0% 26,4% 27,2%

25,3%

2022 2023 2024 2025

-4,4%

43,3%

7,1%

19,5%

243 257 266 268

72
117

180
219

21

2022

16

2023

11

2024

11

2025

336
390

457
498

+14,0%

Quiosques Life Vivara

2022 2023 2024 2025

27,8%
24,2%

22,2% 22,5%

1. A Companhia utiliza como base o estudo da Euromonitor (2021), atualizado com dados do ICVA Cielo e informações internas. Cálculo considera a receita total da Vivara, não excluindo as categorias de relógio e acessórios.
2. Cálculo do ROIC considera alíquota caixa da Companhia. Cálculo apresentado no anexo desta apresentação.

1

2

TB: CAGR de %. será 
que é melhor bps de 
ganho de share
CB: Ajustado

TB: Por que tem a 
linha dos 20%?
CB: pensei como 
apoio do speech para 
dizer que é 
estruturalmente 
acima dos 20%

TB: Escrever que é 
o CAGR
CB: OK

TB: Escrever que é 
o CAGR
CB: OK



Produto Acabado | Por categoria

Em R$

Joias

Life

Relógios e Acessórios

2025

2024

+12,4%

+20,4%

+31,5%

48,0%

Principais iniciativas que impulsionaram essa otimização:

1) Realocação de peças entre lojas | R$ 20,2 milhões

✓ Peças com baixa velocidade de vendas em suas lojas de origem
foram enviadas para lojas com maior velocidade de venda
eliminando a necessidade de produção adicional desses itens e
reduzindo a necessidade de compra de matéria-prima

2) Derretimento | R$ 38,1 milhões

✓ Derretimento de joias de ouro com menor velocidade de
vendas, transformando itens ociosos em matéria-prima
disponível para produção de fast-movers

3) Consumo de excesso e redução de compras

✓ Principal fator: redução do volume de compras de matéria-
prima (ouro) a partir de Jun/2025

867

1.147
979

353

408

443

0

200

400

600

800

1.000

1.200

1.400

1.600

1.800

48
64

4T24

60 8

3T25

56 0

4T25

1.333

1.624

1.479

Produtos acabados
Matéria Prima

Embalagens
Estoque em trânsito

631

537

400

450

500

550

600

650

700

572

-35 dias

Dias de Estoque (ex-GGF¹)

1. Saldo não considerando a alocação dss Gastos Gerais de Fabricação (GGF). No fechamento do exercício de 2024, a Companhia modificou a metodologia contábil de custeio de Gastos Gerais de Fabricação (compostos por remuneração de pessoal de fábrica e demais despesas incorridas na planta fabril). Tais gastos passam a ser atribuídos aos custos de cada produto
produzido (compondo o valor do estoque de produto acabado) e irão transitar na linha de custo apenas no momento em que o produto produzido seja vendido para o consumidor final (à luz do CPC 16– Custos).

-35 dias de estoque¹

equivalente a R$ 89,6 milhões otimizados no ano

05

Em dias ->

Evolução dos Estoques 
Em R$ M

OTIMIZAÇÃO DE ESTOQUE
A s  i n i c i a t i v a s  i m p l e m e n t a d a s  a  p a r t i r  d o  3 T 2 5  p e r m i t i r a m  a t i n g i r  e s t e  p r i m e i r o  m a r c o  d e  r e d u ç ã o ,  
a l i n h a d o  a  c r e s c i m e n t o  s a u d á v e l ,  e v i d e n c i a n d o  a  a s s e r t i v i d a d e  d o  p l a n e j a m e n t o  d e  d e m a n d a



OTIMIZAÇÃO DA GESTÃO DE ESTOQUES ASSOCIADO COM 
CRESCIMENTO E RENTABILIDADE

3. Consumo dos Excessos

1. Visibilidade e Projeção: centralização da plataforma
de modelagem de demanda & abastecimento

2. Revisão das políticas de cobertura: Matéria-
prima e Sortimento ideal & abastecimento 
(produto acabado)

3. Consumo dos Excessos:  matéria-prima 
(ouro, pedras e componentes) e produtos 
acabados (Vivara e Life)

4. Logística reversa contínua: realocação de peças 
entre lojas conforme atualização do giro e 
derretimento de peças ouro com menor giro

Principais frentes

Principais iniciativas de 2026

+ relevância

Consumo de Excesso de Ouro
Redução da cobertura

Derretimento de Joias em Excesso
Nova rodada de derretimento de peças com 

alta cobertura

Ajuste do sortimento por loja
Redução da quantidade de peças por lojas 

(Vivara e Life)

Consumo de Pedras & Componentes
Redução da cobertura
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Conceitos norteadores

1

2

3

4

Cobertura de 
estoque

Perfomance de 
Venda
Previsão e Reação

Gestão de Categoria 
de Produto

Conseguimos colocar spread?

Aging
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ROBUSTA GERAÇÃO DE CAIXA OPERACIONAL
C a p i t a l  d e  g i r o  m a i s  e f i c i e n t e  c o n t r i b u i u  p a r a  o  a u m e n t o  e m  1 3 , 5  p . p .  d a  c o n v e r s ã o  d e  E B I T D A  
a j u s t a d o  e m  c a i x a  o p e r a c i o n a l ¹  e  p a r a  a  r e d u ç ã o  d e  R $  1 9 2 , 7  m i l h õ e s d a  d í v i d a  l í q u i d a ²

Lucro Líquido de R$ 201,5 milhões no 4T25 e 613.6 em 2025

+2,5 p.p.
+16,6 p.p.

v

2022 2023 2024 2025

4,3%

29,8%

13,1%

26,6%

+13,5 p.p.
Principais variáveis de capital de giro:

▪ Contas a Receber: antecipação de R$ 164 milhões de recebíveis de
cartão de crédito realizado em Dez/25, operacionalizada em
alinhamento ao pagamento de dividendos intercalares de mesmo
valor em Dez/25 contribuiu para menor consumo de capital de giro
no 4T25.

▪ Estoque: consumo de R$ 150,6 milhões no ano, R$ 400,0 milhões
menor do que verificado em 2024, em linha com o início da
estratégia de otimização de estoques

▪ Fornecedores: Consumo de R$ 181,7 milhões versus geração de R$
201,2 milhões em 2024. Tal variação é explicada pelo término da
contratação de operações de risco sacado na compra de metais,
prática executada até início de 2025, que beneficiou o ano de 2024
dado o alto volume de compra de metais realizado no período.

▪ Impostos a recuperar: geração de R$ 123,7 milhões dado o consumo
de créditos tributários, com destaque para o saldo de créditos de
PIS/COFINS (consumo impulsionado pelo reconhecimento
extemporâneo de R$ 100 milhões no 2T24)

17,4

142,9

86,0

203,7

2022 2023 2024 2025

137%

CAPITAL DE GIRO MAIS EFICIENTE
Melhoria de R$ +725,5 milhões no 4T25  vs 4T24

Melhoria de R$ +340,5 milhões no 2025 vs 2024

1. Métrica engloba linha de Caixa gerado (aplicado) pelas atividades operacionais, descontado pelas rubricas: (i) Imposto de renda e contribuição social pagos, (ii) Juros pagos de empréstimos e financiamentos, (iii) Juros pagos de arrendamentos de direito de uso e (iv) Arrendamento do Direito de Uso. (v) A métrica em 2025 foi de R$ 367,7, considerando antecipação de recebíveis
de cartão de crédito de R$ 163,8. Excluindo esse efeito, o valor ajustado corresponde ao apresentado acima.

2. Historicamente, a Companhia registrou operações de risco sacado na linha denominada “Fornecedores Convênio”, classificada como operacional. Para melhorar a comparabilidade, estes saldos foram considerados como dívida na abertura acima.

4,3%

29,8%

13,1%

26,6%

Conversão (%) do
EBITDA ajustado

+13,5p.p.

Geração de Caixa Operacional¹
Em R$ M

CAPITAL DE GIRO MAIS EFICIENTE
Melhoria de R$ +189,2 milhões no 4T25 

Melhoria de R$ 340,5 milhões vs 2025 R$ -216,7 milhões em 2025

vs. R$ -536,3 milhões no 4T24              vs. R$ -557,1 milhões em 2024

CAPEX OTIMIZADO
R$ 22,1 milhões no 4T25 | R$ 80,4 milhões em 2025

+4,9%% vs 4T24                                   -37,7% vs. 2024

REDUÇÃO DA DÍVIDA LÍQUIDA
Dívida Líquida (incl. risco sacado):  R$ 137,2 milhões | -58,4% YoY (R$ -192,3 M vs Dez.24)

✓ Dívida líquida /EBITDA ajustado (incl. risco sacado) em 0,2x (vs. 0,5x em Dez.24)

-117,5

-3,5

330,0

137,2

2022 2023 2024 2025

-58,4%

REDUÇÃO DA DÍVIDA LÍQUIDA
Dívida Líquida (incl. risco sacado):  R$ 137,2 milhões | -58,4% YoY (R$ -192,3 M vs Dez.24)

✓ Dívida líquida /EBITDA ajustado (incl. risco sacado) em 0,2x (vs. 0,5x em Dez.24)

2022 2023 2024 2025

51% 58% 74% 71%

2022 2023 2024 2025

% Capital de Giro
sobre a ROL

Dívida Líquida 
(incluindo risco sacado²)

Em R$ M

% Capital de Giro
sobre a ROL

-0,3

0,0

0,5

0,2
Dívida Liq. / EBITDA Ajustado

TB: Esse número parece errado. Cuidado para não 
estar pegando a variação do capital de giro. O correto 
é pegar o capital de giro e não o delta.
CB: Saldo está ok



EVOLUÇÃO DAS
ABERTURAS LÍQUIDAS DE LOJAS

+24 lojas no 4T25 | +41 lojas em 2025
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INTERNACIONAL: 1 loja (Panamá) | Projeto Piloto

BRASIL: 497 pontos de venda | Presença em 100% dos estados brasileiros

NORDESTE

79 pontos de venda

42 Lojas Vivara
36 Lojas Life
1 Quiosque

SUDESTE

262 pontos de venda

138 Lojas Vivara
116 Lojas Life

8 Quiosques
SUL

80 pontos de venda

46 Lojas Vivara
33 Lojas Life

1 Quiosque

CENTRO-OESTE

49 pontos de venda

27 Lojas Vivara
22 Lojas Life

NORTE

27 pontos de venda

14 Lojas Vivara
12 Lojas Life
1 Quiosque

23

37

5

173
38

6
35

14

19
11

2

6
12

3

18

4

7 15

3

6

6

6

141

2

20

1

16

4T23

14

1T24

14

2T24

12

3T24

11

4T24

11

1T25

11

2T25

11

3T25

11

4T25

390 406 426 435 457 461 469 474 498
+13,0%

PRESENÇA DAS MARCAS
POR SHOPPING

Últimos 12 meses

321 SHOPPINGS¹
1. Não considera os 11 quiosques e 1 loja de rua (Vivara Oscar Freire) para completar os 498 pontos de venda em Dez/25 (268 lojas Vivara, 219 Lojas Life e 11 Quiosques)

PRESENÇA POR
# DE SHOPPINGS

102
LOJAS 

VIVARA

165
AMBAS 

AS LOJAS

54
LOJAS

LIFE

32% 51% 17%

474 498

266

180

11

2024

17

Aberturas 
9M25

9M25

2 22

Aberturas
4T25

2025

457

48 54
67

41

2022 2023 2024 2025 2026

55 a 65

EVOLUÇÃO DOS
PONTOS DE VENDA

+24 lojas no 4T25 | +41 lojas em 2025

55 a 65 novas lojas
Maior foco em lojas Life

GUIDANCE 
ABERTURA DE LOJAS 2026

✓ Plano prevê abertura de ~50% na
região Sudeste, ~20% na Sul e ~30%
nas demais regiões

✓ Utilizar os resultados comprovados de
vendas para abrir a segunda marca
em shoppings com apenas uma
atualmente

EXPANSÃO
4 1  a b e r t u r a s  l í q u i d a s  e m  2 0 2 5  e  p r e p a r a ç ã o  p a r a  a c e l e r a r  o  r i t m o  d e  a b e r t u r a s  e m  2 0 2 6

Aberturas líquidas

Life

Vivara

Quisoque

21

266

219

268

1111

TB: Qual o capex estimado 
nessas reformas?
CB: R$ 24,7 M cf. Budget

TB: Cuidado com essa 
afirmação
CB: Excluída 
“Expectativa de 
aberturas 
aconteçam ao 
longos dos 
trimestres de 
maneira 
distribuída
“



+12,5%

+20,4%

+31,5%

+13,3%

+24,5%

+19,5%

+7,2%
crescimento de volume
de peças vendidas

+9,5%
crescimento do preço
médio
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Lojas Físicas

Vendas Digitais
0,3%

Outras Receitas

Preço x Volume
(1T25 vs 1T24)

+19,0%
crescimento de volume
de peças vendidas

-3,5%
crescimento do ticket
médio

SAME STORE SALE

716,5 
805,9 

254,5 

306,5 

181,6 

238,8 

0

500

1.000

1.500

2.000

9,8

4T24

14,5

4T25

1.162,4

1.365,7

+17,5%

Outros¹
Digital
Life
Vivara

2.118,3 
2.399,3 

646,6 

805,0 

469,8 

561,6 

0

500

1.000

1.500

2.000

2.500

3.000

3.500

36,5

2024

35,4

2025

3.271,2

3.801,3

+16,2%

9,8

4T24

14,5

4T25

1.162,4

1.365,7

+17,5%

Outros Digital Life Vivara

1. Outros incluem receita de serviços de assistência técnica e vendas de quiosque

12,2% (4T25) | 12,4% (2025)

Same Store Sales - VIVARA 

+13,3%

+24,5%

+19,5%

-2,9%

+31,5%
48,0%

9,1% (4T25) | 9,6% (2025)

Same Store Sales - LIFE 
31,5% (4T25) | 19,5% (2025)

Crescimento Vendas Digitais

RECEITA BRUTA |P O R  C A N A L

D e s t a q u e  p a r a  r e s i l i ê n c i a  e  c o n s t â n c i a  d o  c r e s c i m e n t o  d e  r e c e i t a  d a  C o m p a n h i a .  F o r t e  4 T 2 5  
i m p u l s i o n a d o  p o r  u m a  e x c e l e n t e  B l a c k  F r i d a y q u e  p o t e n c i a l i z o u ,  e m  e s p e c i a l ,  o  c a n a l  d i g i t a l

Em R$ M Em R$ M



+20,6%

+16,7%

+17,8%

+17,1%

+15,1%

+20,9%

+7,2%
crescimento de volume
de peças vendidas

+9,5%
crescimento do preço
médio
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Lojas Físicas

Vendas Digitais
0,3%

Outras Receitas

Preço x Volume
(1T25 vs 1T24)

+19,0%
crescimento de volume
de peças vendidas

-3,5%
crescimento do ticket
médio

514,5 
620,7 

451,6 

526,8 

170,4 

200,8 

0

500

1.000

1.500

2.000

25,9

4T24

17,3

4T25

1.162,4

1.365,7

+17,5%

Acessórios e Serviços
Relógios
Life
Joias

1.582,8 
1.853,4 

1.176,4 

1.354,5 

443,6 

536,2 

0

500

1.000

1.500

2.000

2.500

3.000

3.500

68,4

2024

57,3

2025

3.271,2

3.801,3

+16,2%

+20,6%

+16,7%

+16,7%

-33,2%

+17,1%

+21,0%

+15,1%

-17,1%

JOIAS
Peças vendidas: +11,4%

no 4T25 vs. 4T24

LIFE
Peças vendidas: +22,3%

no 4T25 vs. 4T24

JOIAS
Peças vendidas: -2,8% YoY
Preço médio: +20,3% YoY

em 2025

LIFE
Peças vendidas: +15,0% YoY

Preço médio: +0,1% YoY
em 2025

RECEITA BRUTA |P O R  C A T E G O R I A

T o d a s  a s  c a t e g o r i a s  c r e s c e r a m  d u p l o  d í g i t o  n o  4 T 2 5  e  n o  a n o ,  c o m  d e s t a q u e  p a r a  J o i a s  V i v a r a  n o  4 T 2 5  
q u e  c r e s c e u  2 0 , 6 %  e m  r e c e i t a  e  1 1 , 4 %  d e  q u a n t i d a d e s  v e n d i d a s  v s .  4 T 2 4

Em R$ M Em R$ M

RELÓGIOS
Peças vendidas: +16,8%

no 4T25 vs. 4T24
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Subvenção correspondeu a 6,2% da Receita Bruta
no 4T25 (vs. 8,8% em 2025)
Centro de Distribuição do Espírito Santo
Efeito positivo por conta da operação do novo centro de
distribuição no Espírito Santo que gerou R$ 41,6 milhões no
trimestre e R$ 77,4 milhões no ano

Redução do ritmo produtivo
Menor geração de crédito presumido de ICMS na fábrica de
Manaus por conta da estratégia de otimização de estoques

2.577,1

3.026,6
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1.000
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2.000
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3.500

2024 2025

+17,4%

RECEITA DE SUBVENÇÃO E RECEITA LÍQUIDA
4 T 2 5  r e f l e t e  a  o t i m i z a ç ã o  d a  p r o d u ç ã o  f a b r i l  c o m  i n í c i o  d o  p r o j e t o  d e  g e s t ã o  d o s  e s t o q u e s

Receita líquida +16,5% no 4T25 e +17,4% em 2025
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Receita de subvenção
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Receita líquida
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1.064,0

0

200

400

600

800

1.000

1.200

1.400

1.600

1.800

4T24 4T25

+16,5%



1. Para fins de comparabilidade, está apresentado o conceito de receita de subvenção estável de modo a equiparar o patamar de receita de subvenção do período anterior (comparativo) ao patamar do período atual, anulando variações positivas ou negativas que essa rubrica pode gerar no resultado da Companhia. O efeito da variação em regime de subvenção estável é
calculado pela diferença, em pontos percentuais, da divisão da linha analisada de 2025 pela receita líquida de 2025, subtraída da divisão da linha analisada de 2024 pela receita líquida de 2024 ajustada considerando o percentual da receita de subvenção de 2025 pela receita bruta de 2025.

2. Excluindo a alocação dos Gastos Gerais de Fabricação (GGF): No fechamento do exercício de 2024, a Companhia modificou a metodologia contábil de custeio de Gastos Gerais de Fabricação (compostos por remuneração de pessoal de fábrica e demais despesas incorridas na planta fabril). Tais gastos passam a ser atribuídos aos custos de cada produto produzido
(compondo o valor do estoque de produto acabado) e irão transitar na linha de custo apenas no momento em que o produto produzido seja vendido para o consumidor final (à luz do CPC 16– Custos).

LUCRO BRUTO
4 T 2 5  i m p a c t a d o  p o r  i n t e n s i da d e  p r o m o c i o na l  e  p o s t e r g a çã o  d e  r e p o s i c i o na m e n t o  d e  p r e ç o s  |  
M a r g e m  b r u t a ¹ ’ ²  a n u a l  e s t á v e l

Lucro Bruto de R$ 716,0 milhões no 4T25 e R$ 2.105,1 milhões em 2025

Em bases comparáveis¹², crescimento de 17,1% no 4T25 vs. 4T24 (-0,9 p.p. de margem) e 16,8% em 2025 vs. 2024 (margem estável). Trimestre com
maior intensidade promocional e postergação de repasses, mas com estratégia diferente para cada marca:

Vivara: priorização de ganho de volume de peças e market-share na categoria, pela postergação de repasses de preço para 2026

Life: estratégia de acelerar velocidade de vendas de itens de menor giro com maior intensidade promocional durante a Black Friday

4T25 vs. 4T24 | % da receita líquida

Mg. Bruta 
4T24

0,5

% Subvenção 
estável¹

Efeito GGF ²
(FY 4T24 | 

Subv. estável¹)

Mg. Bruta 4T24
(Ex-GGF² | 

Subv. estável¹)

Var. Mg. Bruta 
(ex-GGF¹ | 

Subv. Estável)

0,7

Alocação 
GGF² 4T25

Mg. Bruta 
4T25

74,3

68,9

67,3

68,6

2025 vs. 2024 | % da receita líquida

Mg. Bruta 
4T24

% Subvenção 
estável¹

Efeito GGF ²
(FY 4T24 | 

Subv. estável¹)

Mg. Bruta 4T24
(Ex-GGF² | 

Subv. estável¹)

0,0

Var. Mg. Bruta 
(ex-GGF¹ | 

Subv. Estável)

Alocação 
GGF² 4T25

Mg. Bruta 
4T25

70,2

68,7

69,6
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1.810,0 
2.105,1 
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68,9% -0.,9p.p.68,0%
Mg. Bruta 

Proforma¹² 68,7% 0.,0p.p.68,7%

EBITDA Ajustado de R$ 286,1 milhões no 4T25 e R$ 766,3 milhões em 2025

Em bases comparáveis¹², crescimento de 20,9% no 4T25 (+0,5 p.p. de mg.) e 18,6% em 2025 (+0,4 p.p. de mg.):
(i) No 4T25, margem comparável¹² expande apesar de impacto da maior intensidade promocional, postergação de repasses e maiores gastos de
Desp. com Vendas (Mkt, CRM na BF) devido a alavancagem operacional no G&A e Outras despesas (excluindo débito extemporâneo de IPI)

(ii) Ano encerrado com margem bruta estável e alavancagem operacional em despesa Despesas com Vendas e G&A

Em R$ M Em R$ M

Lucro Bruto

Lucro Bruto
Bases comparáveis¹’²

Efeito Subv. Estável¹

Alocação GGF²
BASES 

COMPARÁVEIS

CONTÁBIL

Var. (%)

5,5%

n.a.

n.a.

17,1%

678,6

(16,8)

(43,9)
617,8

716,0

-

7,3
723,3

Var. (%)

16,3%

n.a.

-44,8%

16,8%

1.810,0

15,5

(43,9)
1.781,6

2.105,1

-

(24,2)

2.080,9

+16.,3%

+5,5%

+17,1%

+16,3%

+16,8%



EBITDA AJUSTADO
C r e s c i m e n t o  d e  2 0 , 9 %  n o  4 T 2 5  v s .  4 T 2 4  e  1 8 , 6 %  n o  2 0 2 5  v s .  2 0 2 4  c o m  e x p a n s ã o  d e  m a r g e n s  n o s  
d o i s  p e r í o d o s

EBITDA Ajustado de R$ 286,1 milhões no 4T25 e R$ 766,3 milhões em 2025

Em bases comparáveis¹,², crescimento de 20,9% no 4T25 vs. 4T24 (+0,5 p.p. de margem) e 18,6% em 2025 vs. 2024 (+0,4 p.p. de margem):

(i) No 4T25, margem¹² expande apesar da pressão de margem bruta e maiores gastos de Despesas com Vendas (principalmente Mkt, Frete e
CRM na BF), devido à alavancagem operacional no G&A e Outras despesas (excluindo débito extemporâneo de IPI)

(ii) No ano, expansão de margem vindo do ganho de escala com Despesas com Vendas e G&A

Evolução da Mg. EBITDA ajustada (4T25 vs. 4T24) 
% da receita líquida

Mg. EBITDA 4T24 % Suv. Estável¹ Efeito GGF 4T24 
(Subv. estável)

Mg. EBITDA 4T24
(ex-GGF | Subv. 

Estável)

0,5

Var. Mg. 
EBITDA Ajust.

(ex-GGF | 
Subv. Estável)

Alocação 
GGF¹ 4T25

(ex-D&A)

Mg. EBITDA 4T25

32,9

27,3
26,9

Mg. EBITDA 
Ajust 2024

% Subv. Estável ¹ Efeito GGF 4T24 
(Subv. estável)

Mg. EBITDA 4T24
(ex-GGF | Subv. 

Estável)

Var. Mg. 
EBITDA Ajust.

(ex-GGF | 
Subv. Estável)

Alocação 
GGF¹ 4T25

(ex-D&A)

Mg. EBITDA 4T25

25,5

24,5

25,3

Evolução da Mg. EBITDA ajustada (2025 vs. 2024) | 
% da receita líquida

1. Para fins de comparabilidade, está apresentado o conceito de receita de subvenção estável de modo a equiparar o patamar de receita de subvenção do período anterior (comparativo) ao patamar do período atual, anulando variações positivas ou negativas que essa rubrica pode gerar no resultado da Companhia.
2. Excluindo a alocação dos Gastos Gerais de Fabricação (GGF): No fechamento do exercício de 2024, a Companhia modificou a metodologia contábil de custeio de Gastos Gerais de Fabricação (compostos por remuneração de pessoal de fábrica e demais despesas incorridas na planta fabril). Tais gastos passam a ser atribuídos aos custos de cada produto produzido (compondo

o valor do estoque de produto acabado) e irão transitar na linha de custo apenas no momento em que o produto produzido seja vendido para o consumidor final (à luz do CPC 16– Custos).
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27,3% +0.,5p.p.27,8% 
Mg. EBITDA Ajustado
Pro forma¹²

24,5% +0.,4p.p.24,8% 

+20,9%

Entender como podemos ter o 
número sem o ajuste da subvenção 
estável em 2024. Pois este ajuste é 
uma forma que estamos querendo 
mostrar mas talvez ter em numeros 
abaixo das barras com o crescimento. 
Idem para o slide de Lucro bruto

Em R$ M Em R$ M

Var. 
YoY (%)

-4,8%

n.a.

n.a.

20,9%

Var. 
YoY (%)

16,5%

n.a.

-63,6%

18,6%

300,6

(16,8)

(39,0)
244,8

286,2

-

9,9
296,1

657,5

15,5

(39,0)
634,0

766,3

-

(14,2)
752,1

EBITDA Ajustado

EBITDA Ajustado
Bases comparáveis¹’²

Efeito Subv. Estável¹

Alocação GGF²
BASES 

COMPARÁVEIS

+16,5%-4,8%

20,9%
+18,6%
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LUCRO LÍQUIDO AJUSTADO
T r a j e t ó r i a  d e  c o n t í n u a  e v o l u ç ã o  d o  b o t t o m l i n e

1. Conciliação do Lucro Líquido Ajustado com o contábil encontra-se no anexo deste documento.
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Lucro líquido ajustado¹ desconsidera os efeitos não
recorrentes ou reconhecimento de mudanças
contábeis:

• Ajustes do EBITDA Ajustado
• Efeito do reconhecimento do GGF (desconsiderado

efeito em 2025 e 2024)
• Mudança da alíquota para cálculo do IR diferido

(desconsiderado efeito em 2025 e 2024)
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264,8
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Se estamos excluindo tudo, temos que comentar 
neste slide por que o Lucro liquido cresceu 35% no 
4T e 26% no ano. Ambos bem acima do ebitda

Este comentário 
abaixo está solto

¹

Em R$ M Em R$ M

Lucro Líquido Ajustado de R$ 264,8 milhões no 4T25 e R$ 599,7 milhões em 2025, crescimento
de 28,5% no 4T25 vs. 4T24 (+2,3 p.p. de margem) e 22,6% em 2025 vs. 2024 (+0,8 p.p. de margem):

Apesar do maior volume de despesas financeiras (dado menor nível de caixa aplicado ao longo de 2025), crescimento do
lucro líquido reflete crescimento do EBITDA Ajustado em bases comparável e melhor alíquota efetiva de imposto por
conta de Juros sobre Capital Próprio pago no período

22,6% +2,3 p.p.24,9%Margem Líquida
Ajustada¹ (%) 19,0% +0,8 p.p.19,8%
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2026
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2S 25
• A Companhia inicia o segundo semestre do ano reforçando as boas perspectivas para o ano,

após um primeiro semestre sólido e em linha com o plano anual.
.
DIA DOS PAIS
• Iniciativas para melhor abastecimento de lojas e assertiva alocação de estoques, preparação dos

times das lojas através de treinamentos reforçando as melhores práticas, impulsionado por
campanhas de marketing e novas coleções.

ESTOQUES
• Continuidade no diligenciamento de estoques ao longo do segundo semestre. No terceiro

trimestre, é esperado um aumento natural nos níveis de estoque, destinado a atender à
demanda sazonal do final de ano (Black Friday e Natal). A Companhia mantém seu
planejamento, com a expectativa de encerrar 2025 com um número de dias de estoque inferior
ao registrado em 2024.

CD ES
• Inicio da operação do novo Centro de Distribuição localizado no Espirito Santo.

EXPANSÃO
• A Companhia reforça seu compromisso de crescimento através da expansão orgânica,

estimando atingir o bottom line do guidance divulgado no começo do ano.

✓2025: A Companhia reitera as boas perspectivas para o ano reforçando a trajetória de

crescimento sólido (tanto no canal físico como digital), bem como a rentabilização da

operação, dando continuidade aos pilares de atuação de 2025

• (i) contínuo aumento do nível de serviço, com aumento da satisfação em todas as

áreas de contato com o cliente;

• (ii) evolução das alavancas operacionais (gestão de despesas, aumento de

produtividade fabril/verticalização da produção e evolução do plano de otimização

tributária). Com a revisão de processos na fábrica Life feita ao final de janeiro/25

melhoramos a produtividade (ultrapassando a marca de 23 mil peças Life/dia),

reforçando a jornada de internalização da produção da categoria, bem como

contribuindo para um melhor abastecimento das lojas Life

• (iii) gestão de estoques com foco na otimização dos dias de estoque até o

encerramento do exercício de 2025;

• (iv) inovação do portfolio de produtos:

o Portfólio de luxo acessível: em momentos de alta do preço de commodities, a

Companhia sempre busca conciliar a diversificação do portfólio com produtos

que ofereçam maior opcionalidade de preços aos seus clientes. Com isso tem

aumentado a relevância das coleções Duo (prata-ouro), Prata Vivara (atenuante

do efeito de canibalização Life em lojas Vivara), bem como peças com diamante

de laboratório. Tais produtos estão aumentando a participação no mix de vendas

de forma relevante;

o Renovação do portfolio atual: novas coleções de Moments a partir de Abril/25,

além do cronograma de lançamentos de Vivara e coleções Life ao longo do ano

• (v) expansão do parque de lojas, reforçando o compromisso de crescimento através

da expansão orgânica das marcas Vivara e Life. A expectativa de aberturas segue

em linha com o guidance do ano (entre 40 e 50 lojas), mantendo qualidade e

assertividade na escolha dos pontos e diligente análise do custo beneficio de cada

abertura.

1. MANUTENÇÃO DO 
CRESCIMENTO SUSTENTÁVEL

2. GERAÇÃO DE CAIXA 
OPERACIONAL

3. MAXIMIZAR RETORNO 
PRESERVANDO RENTABILIDADE



1T24 2T24 3T24 4T24 1T25 2T25 3T25 4T25

+4,2%

CLIENTES ATIVOS
(milhões)

CLOSING REMARKS
Thiago Borges

CEO Vivara
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ANEXO 1 | RECONCILIAÇÃO SALDOS AJUSTADOS

(i) Revisão Metodologia de Custeio Contábil: Gastos Gerais de Fabricação (GGF)
No fechamento do exercício de 2024, a Companhia modificou a metodologia contábil de custeio de Gastos Gerais de Fabricação (compostos por remuneração de pessoal de fábrica e demais despesas incorridas na planta fabril). Essa mudança impacta positivamente o custo contábil de 2024, tendo sido integralmente registrada no 4T24 (e com isso, impactando
comparabilidade das rubricas). Antes: Até a divulgação do 3T24, a contabilização de tais gastos no custo se dava na competência em que eram incorridas, independentemente se os produtos produzidos terem sido vendidos ao consumidor final ou não (ex: salário do pessoal de fábrica era reconhecido como custo no ato do desembolso caixa, não sendo atribuídos
& absorvidos aos produtos produzidos que eram alocados no estoque de produtos acabados). Agora em diante:. Tais gastos passam a ser atribuídos aos custos de cada produto produzido (compondo o valor do estoque de produto acabado) e irão transitar na linha de custo apenas no momento em que o produto produzido seja vendido para o consumidor final (à
luz do CPC 16– Custos).

(ii) Mudança na contabilização do Imposto de Renda Diferido
No exercício de 2024, a Companhia revisou os cálculos do imposto de renda diferido sobre os lucros não realizados nos estoques das operações entre suas controladas, passando a utilizar a taxa nominal do Imposto de Renda Pessoa Jurídica (IRPJ) e da Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (CSLL) no Brasil, equivalente a 34%, à luz do CPC 32 – Tributos sobre o Lucro. Até o exercício findo em 31 de dezembro
de 2023, a Companhia utilizava a taxa média efetiva consolidada para calcular o imposto diferido. No entanto, com base na revisão realizada à luz do CPC 32 – Tributos sobre o Lucro, concluiu-se que a adoção da taxa nominal garantiria uma melhor apresentação da consolidação contábil do Grupo, alinhada às práticas contábeis aplicáveis. Sem impacto material nos índices financeiros e demais informações
contábeis de 2023 (e 4T23), o saldo da linha de IR/CSLL e Lucro Líquido nesse release estão retificados, tal qual apresentado na Demonstração Financeira de 2024 (RETIFICAÇÃO DE INFORMAÇÕES CONTÁBEIS – CORREÇÃO DE ERROS NÃO MATERIAIS) para demonstrar os efeitos contábeis da consolidação com base na taxa nominal no exercício de 2023. Para fins de comparabilidade, apresentamos a métrica
Lucro Líquido (comparável) que ajusta esse efeito em 2024 e 2025, de maneira a representar a metodologia utilizada anteriormente.

(ii)

(i)

(i)

(i)

Reconciliação do Lucro Líquido Ajustado (R$ mil) 4T25 4T24 ∆% 25vs24 2025 2024 ∆% 25vs24

Lucro Líquido 177.525 299.458 -40,7% 619.502 653.394 -5,2%

(+/-) Itens ajustados ao EBITDA Ajustado 45.810 1.457 n.a. 21.654 (51.006) n.a.

(+/-) Correção monetária dos Itens ajustados ao EBITDA Ajustado 15.492  - n.a. 15.492 (18.334) n.a.

(+) Impacto Gastos Gerais de Fabricação (GGF) 7.300 (43.911) n.a. (24.234) (43.911) -44,8%

(+/-) Impacto mudança de contabilização IR Diferido 18.630 (50.907) n.a. (32.756) (50.907) -35,7%

Lucro Líquido Ajustado 264.758 206.097 28,5% 599.657 489.236 22,6%

Margem Líquida (Ajustado) (% Receita Líquida) 24,9% 22,6% 2,3 p.p.      19,8% 19,0% 0,8 p.p.      

Estoques 4T25 3T25 4T24 ∆% QoQ ∆% YoY

Produtos acabados      978.949  1.147.361      866.841 -14,7% 12,9%

Matéria Prima      443.046      407.758      353.107 8,7% 25,5%

Embalagens        56.459        60.357        48.252 -6,5% 17,0%

Estoque em trânsito             472          8.027        64.378 -94,1% -99,3%

Provisão para perdas -             -             -             - -

Estoques  1.478.926  1.623.503  1.332.578 -8,9% 11,0%

Alocação GGF (saldo patrimonial) 68.145      75.445      43.911      -9,7% 55,2%

Estoques (Ex-GGF)  1.410.782  1.548.058  1.288.667 -8,9% 9,5%

COGS LTM -   921.472 -   808.225 -   767.087 14,0% 20,1%

Alocação GGF (Impacto no resultado) 7.301-         10.147      43.911      -171,9% -116,6%

COGS LTM (Ex-GGF) -   945.707 -   883.670 -   810.998 7,0% 16,6%

Dias de estoque 4T25 3T25 4T24 ∆ QoQ ∆ YoY

Dias de Estoque (Ex-GGF)             537             631             572 -             94 -             35 

Reconciliação do EBITDA (R$ mil) 4T25 4T24 ∆% 25vs24 2025 2024 ∆% 25vs24

Lucro Líquido 177.525 299.458 -40,7% 619.502 653.393 -5,2%

Margem líquida (%) 16,7% 32,8% (16,1 p.p.)    20,5% 25,4% (4,9 p.p.)      

(+) IR/CSLL 9.199 (17.815) 151,6% (31.704) (27.155) 16,8%

(+) Resultado financeiro 56.715 30.448 86,3% 138.524 57.347 141,6%

(+) Depreciação e Amortização 38.846 26.493 46,6% 152.837 149.642 2,1%

EBITDA Total 282.286 338.584 -16,6% 879.158 833.228 5,5%

(-)  Despesas de aluguel (IFRS16) (41.970) (39.391) 6,5% (134.506) (124.689) 7,9%

(+/-) Efeitos não recorrentes 45.810 1.457 n.a. 0 21.654 (51.006) -142,5%

(+) Débito extemporâneo de IPI 42.841  - - 0 42.841  - -

(+/-) Créditos extemporâneo de PIS/COFINS 580 (4.370) 113,3% (38.371) (75.666) -49,3%

(+) Ajustes na Estrutura e êxitos de advogados 2.389 5.827 -59,0% 17.183 24.661 -30,3%

EBITDA Ajustado 286.126 300.649 -4,8% 766.305 657.533 16,5%
Margem EBITDA Ajustada (%) 26,9% 32,9% (6,0 p.p.)      25,3% 25,5% (0,2 p.p.)      



ROIC 2020 2021 2022 2023 2024 2025

NOPAT 174 237 311 381 489 580

(=) Ativo Circulante ajustado 892 1.116 1.446 1.752 2.455 2.762

(+) Contas a Receber 410 532 664 831 955 1.154

(+) Estoque 365 527 710 783 1.289 1.411

(+) Outros 116 57 72 139 211 197

(=) Passivo Circulante ajustado 311 478 568 555 668 606

(+) Fornecedores 53 158 145 172 373 194

(+) Obrigações trabalhistas e tributárias 142 192 204 203 232 268

(+) Arrendamento 50 77 79 88 103 98

(+) Outros 66 52 140 92 -40 47

(=) Ativo Não-Circulante ajustado 97 164 240 362 419 422

(+) Imobilizado e Intangível 350 511 694 825 920 1.015

(-) Imobilizado IFRS16 (253) (347) (454) (463) (501) (593)

(=) Capital Empregado 677 802 1.117 1.559 2.206 2.578

(=) ROIC (NOPAT / Capital Segregado) 25,7% 29,6% 27,8% 24,4% 22,2% 22,5%

ANEXO 2 | CÁLCULO ROIC

(i)

(i) Saldo 2025 pro forma expurgando o efeito da antecipação de recebíveis de cartão de crédito no valor de R$ 163,8 milhões
(ii) Saldos expurgando a alocação dos Gastos Gerais de Fabricação
(iii) Fornecedores incluindo a linha de Fornecedores Convênio

(ii)

(iii)
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