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RESUMO

TORMEN, Alexandre. Analise das Demonstragcbes Contabeis da C.Vale
Cooperativa Agroindustrial. Monografia (Especialista no Curso de Pés-Graduacéo
em Contabilidade e Finangas 2006) Universidade Federal do Parana — Curitiba — PR.

Este estudo foi realizado tendo como énfase a analise das Demonstracdes
Contabeis da C.Vale Cooperativa Agroindustrial, para o periodo de 2001 a 2005.
Seu objetivo principal foi analisar a situagdo econdmica e financeira da cooperativa,
através da utilizacdo dos mecanismos disponibilizados pela Ciéncia da
Contabilidade, tais como analise horizontal e vertical das demonstragdes contabeis,
calculo dos indices de liquidez, de estrutura de capital, e de rentabilidade; analise
dos prazos de atividade, ciclo operacional e ciclo financeiro, calculo da necessidade
de capital de giro e efeito tesoura, além da aplicagdo do modelo de enquadramento
por tipologia desenvolvido por Fleuriet. O atendimento desta seqiéncia de trabalho
possibilitou que o objetivo exposto acima fosse atingido, uma vez que compreendido
o contexto atual do segmento agroindustrial, bem como a real situagdo econdmico-
financeira apresentada pela cooperativa, foi possivel a apresentacdo dos pontos
negativos e positivos da C.Vale, bem como suas expectativas futuras, além da
emisséo de recomendagbes a administragdo da cooperativa.

Palavras-Chave: C.Vale, demonstragGes contabeis, mecanismos, analise, e situacéo
econdmica e financeira.
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1 INTRODUGAO

A ciéncia da Contabilidade possui certas peculiaridades, como por exemplo,
a de registrar eventos passados.

Abordado apenas este aspecto, a concluséo seria de que a Contabilidade
trataria apenas do passado de uma entidade e n&o do seu futuro.

Entretanto, algumas ramificagbes desta ciéncia surgiram para atender as
necessidades, até entdo ndo atendidas pela Contabilidade tradicional.

Uma dessas ramificagdes foi a Andlise das Demonstracbes Contabeis, que
analisa, com base nas demonstragdes estaticas e dindmicas, presentes e passadas,
a situacdo econdmica e financeira da entidade a fim de que tendéncias possam ser
tragcadas, bem como a definicdo de estratégias para a obtengéo das mesmas.

No contexto macro-econdmico atual, a necessidade da Analise das
Demonstracdes Contabeis é fundamental. Cada vez mais, num ambiente dinamico e
competitivo, os limites para a ma condugéo dos negocios ou erros diminuem, ou
deixam de existir.

Assim, a utilizacdo desta ferramenta da Contabilidade passou a ser, ndo
mais um diferencial, mas uma necessidade para a sobrevivéncia, onde num
ambiente extremamente concorrido, restardo apenas os mais eficientes e eficazes
(independente de qual drea do negbcio, se produgdo ou administrativa, por
exemplo). Todas as areas que constituem uma entidade, deverao possuir um padrao
de exceléncia, para que a mesma ndo tenha sua existéncia presente e futura

comprometida.



Essa realidade representa também o momento das entidades ligadas ao
agronegoécio brasileiro, estendida ainda as cooperativas agroindustriais,
responsaveis por grandes investimentos nos ultimos anos, € que, neste momento,
atravessam uma das maiores crises da sua histéria, onde a valorizacdo do Real
frente ao Délar Norte-Americano e outras moedas, e a queda das cotagdes
internacionais das principais commodities agricolas, tém provocado dificuldades
substancias para todos os integrantes da cadeia produtiva.

Assim, passa a ser uma necessidade vital para as entidades, a permanente
analise do comportamento dos indices econdmicos e financeiros, tendéncias futuras
e alteracbes das politicas mercadolégicas e macro-econdmicas, visando sempre a
eficacia nas decisGes tomadas e transacgdes realizadas.

Por isto, se levanta a seguinte questéo:

Qual o desempenho econémico e financeiro de uma entidade

cooperativa no periodo de 2001 a 2005?

1.2 OBJETIVOS
1.2.1 Objetivo Geral

Verificar e analisar o desempenho econdmico e financeiro de uma entidade
cooperativa no periodo de 2001 a 2005, mediante analise das demonstragbes

contabeis.



1.2.2 Objetivos Especificos

» Analisar as demonstragbes contabeis através da analise horizontal e vertical,
célculo dos indices de liquidez, de endividamento, de atividade e de
rentabilidade.

» Verificar os pontos positivos e negativos apresentados, com relagdo a
situacéo econdmica e financeira.

» Classificar a situacio financeira da entidade, através do enquadramento no
modelo desenvolvido por Fleuriet.

» Proporcionar condigcbes adequadas para a tomada de decisdo em relacdo as
politicas econémicas e financeiras, com base no desenvolvimento do estudo,

bem como na analise dos resultados obtidos.

1.3 DELIMITACOES DO ESTUDO

O estudo foi desenvolvido em uma cooperativa que atua nos segmentos de
comercio, industria e prestac&o de servicos.

Foram analisados os periodos compreendidos entre 2001 a 2005, com a
finalidade de obter informagdes suficientes para a elaboragéo do relatdrio final,
contendo as conclusdes e sugestdes, caso sejam pertinentes.

As bibliografias utilizadas se limitaram as de propriedade, posse ou
adquiridas pelo autor, bem como aquelas sugeridas e indicadas pelo orientador e

disponibilizadas pela instituicdo de ensino.



1.4 METODOLOGIA

1.4.1 Definicdo do Tipo de Pesquisa

A pesquisa foi realizada através da utilizagdo método de estudo de caso,
através de coleta de dados, que permitiu a analise da situagdo econdmica e
financeira da C.Vale, através da utilizagdo da andlise vertical e horizontal, calculo
dos indices econdmicos e financeiros, além da aplicagdo do modelo desenvolvido
por Fleuriet.

ANDRE,1 apud MARION (2002, p. 62) enfatiza que o estudo de caso é
indicado quando se deseja refratar o dinamismo de uma situag¢do numa forma muito
proxima de como ela acontece na realidade e quando se esta interessado no que e
como esta ocorrendo o fenémeno.

Este tipo de pesquisa permite novas descobertas, pois ao longo do estudo,
depara-se com fatos que despertam interesse e com eventuais problemas que

requerem solucdes, possibilitando maior envolvimento com o objetivo proposto.

“A pesquisa € um procedimento reflexivo sistematico, controlado e critico
que permite descobrir novos fatos de dados, relagcbes ou leis, em qualquer
campo do conhecimento. A pesquisa, portanto, € um procedimento formal,
com método de pensamento reflexivo, que requer um tratamento cientifico
e se constitui no caminho para conhecer a realidade ou para descobrir
verdades parciais.” (LAKATOS, 1994, p. 51)

Apesar da praticidade e das varias vantagens apresentadas por este

método, existem algumas dificuldades, como por exemplo, a generalizagdo dos

! ANDRE, M. E. D. A. Etnografia da pratica escolar. (1995)



resultados obtidos no desenvolvimento do estudo.

Avaliando assim, dentre vantagens e desvantagens que o método
apresenta, considerou-se este o mais indicado a contribuir com o alcance dos
objetivos definidos neste estudo.

A pesquisa foi realizada na cooperativa C.Vale — Cooperativa Agroindustrial,

com sede no Municipio de Palotina, Estado do Parana.

1.4.2 Coleta de Dados

A coleta de dados sera realizada através da obtencdo das demonstragdes
financeiras e econdmicas, relatorios administrativos e informativos emitidos pela
diretoria executiva, além de entrevistas junto ao contador e supervisor contabil da

mesma.

1.4.3 Analise dos Resultados

A analise dos resultados sera desenvolvida a partir da verificacdo e da
comparagdo dos indices obtidos mediante realizagéo de calculos matematicos, para
o periodo em analise, os quais serdo enquadrados de acordo com o descrito no
referencial tedrico, utilizado assim como parametro para as conclusées e

recomendacdes finais, em relacéo a situagdo econdmica e financeira da cooperativa.

1.4.4 Limitagbes da Pesquisa

O estudo foi realizado em uma sociedade cooperativa, com atuagc&o nos



segmentos de comércio, industria e de prestacéo de servicos, entretanto, nao foram
realizados comparativos com outras empresas desses segmentos, apenas
correlagdes com o descrito na teoria utilizada.

O periodo analisado foi de 2001 a 2005 (utilizacdo das demonstracbes
financeiras e econdmicas findadas em 31/12 de cada ano).

Somente foram analisados os dados disponibilizados pela empresa, os quais
foram considerados fidedignos em razdo de serem externados pela prépria
cooperativa, através da disponibilizacdo das demonstragcdes econdmicas e
financeiras. Estes, por sua vez, dardo subsidios para a conclusdo da pesquisa, 0

que possibilitara a emissao de sugestbes, se necessario.

1.5 JUSTIFICATIVA

O dominio sobre a composigéo patrimonial, suas atividades operacionais e
variaveis que as afetam constantemente, & pertinente a todas as entidades que
anseiam a sua continuidade.

Essa necessidade, que € intensificada nos momentos em existem volumes
consideraveis de recursos empregados na ampliacao das atividades operacionais da
entidade, assume proporcbes maiores nos momentos crise setorial, como por
exemplo o ano 2005, no caso especifico de algumas areas do agronegdcio
brasileiro, principalmente aquelas relacionadas as culturas da soja, milho, trigo e
também ao setor de carnes (bovinos e aves, principalmente), dificuldade esta gerada
pela queda das cotagdes internacionais dos pregos das commodities, valorizacdo da
moeda brasileira (Real) frente a moedas estrangeiras, e surgimento de restricbes de

ordem sanitaria, como por exemplo a febre aftosa (Brasil) e a gripe aviaria (Asia,



Europa e Africa).

O bom gerenciamento econdmico e financeiro de uma entidade nos anos de
crise & decorrente das politicas e procedimentos adotados nos anos de suposta
tranquilidade, ou seja, a boa administracdo deve comecar, impreterivelmente, nos
anos bons, para que nos anos ruins, a entidade possa suportar eventuais crises e
sobreviver, com diminuidos riscos a sua existéncia e continuidade.

Assim, o presente estudo visa colaborar a entidade, através da verificagéo e
analise da sua situacdo econdmica e financeira, bem como a emisséo de sugestbes
caso necessdrias, a fim de contribuir ao melhor gerenciamento e administragéo

(patrimonial e operacional) da entidade.



2 CARACTERIZAGAO DA EMPRESA

2.1 IDENTIFICACAO DA EMPRESA

Razao Social: C.Vale Cooperativa Agroindustrial

CNPJ: 77.863.223/0001-07

Inscrigao Estadual: 414.00463-67

Endereco: Av. Independéncia, 2347 — Caixa Postal 171 — CEP: 85950-000
Municipio de Palotina — Estado do Parana - Telefone (Oxx44) 3649-8181 — Fax:
(Oxx44) 3649-8078

Enderego Eletronico: www.cvale.com.br

Correio Eletrénico: cvale@cvale.com.br

Diretor Presidente: Alfredo Lang

Diretor Vice-Presidente: Ademar Luiz Pedron

Diretor Secretario: Darcy loris

Forma Juridica: Sociedade por Quotas de Responsabilidade Limitada.

Ramo de Atividade: Agropecuaria, Comércio, Industria e Prestacdo de
Servigos.

Produtos Agropecuarios Comercializados: Soja, Milho, Trigo, Triguilho,
Aveia, Triticale, Sorgo, Mandioca, Feijao, Aves, Suinos e Leite.

Bens de Consumo Comercializados: Produtos de Supermercado, Pecas e
Acessorios, Produtos Agropecuarios, Insumos para a Agricultura em geral e outros.

Produtos Indust;ializados Comercializados: Amido de Mandioca, Ragbes

e Aves e Derivados (Cortes, Cozidos, Fritos e Assados)



Namero de Funcionarios (31/12/2005): 4.037

Namero de Associados: 7.699

Valor do Patriménio Liquido (31/12/2005): R$ 249.568.073,64
Valor do Faturamento Médio Mensal (2005): R$ 94.182.841,46
Missao: Produzir alimentos com exceléncia.

Visao de Futuro: Ser a melhor empresa no segmento de alimentos.

2.2 AREAS DE ACAO

Parana: Palotina, Assis Chateaubriand, Terra Roxa, Maripa, Francisco
Alves, Nova Santa Rosa, Brasilandia do Sul, Alto Piquiri e Clevelandia.

Mato Grosso: Diamantino, Nova Mutum, Sorriso, Sinop, Santa Carmem e
Vera.

Santa Catarina: Abelardo Luz e Faxinal dos Guedes.

Mato Grosso do Sul: Rio Brilhante, Fatima do Sul, Amambai, Dourados,

Caarapd, ltapora e Tacuru.

2.3 HISTORICO DA EMPRESA

A fim de buscar saidas para dificuldades como a aquisicdo de insumos, falta
de locais para armazenar a producéo e os baixos pregos dos produtos, um grupo de
24 agricultores pioneiros de Palotina fundou a Cooperativa Agricola Mista de
Palotina Ltda — CAMPAL em 07 de novembro de 1963. O objetivo da ‘Cooperativa
era proporcionar aos associados a defesa de seus interesses econdmicos,

promovendo a venda comum de sua producao agricola ou pecuaria, visando sempre
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a obtenca@o de melhores pregos e qualidade.

A CAMPAL permaneceu inativa durante seis anos. As duas primeiras
dire¢cbes da entidade tiveram como preocupacdes basicas a obtengédo dos registros
legais da Cooperativa e de recursos que possibilitassem a construcdo de sua
estrutura para o inicio de suas atividades.

A construcdo das primeiras instalacdes da CAMPAL foram iniciadas no dia
15 de julho de 1969. Em primeiro de agosto do mesmo ano, a CAMPAL comecou a
receber trigo, o que marcou oficialmente o inicio das atividades da Cooperativa.

Em 11 de janeiro de 1970, a Cooperativa sentindo a necessidade de ampliar
as suas instalacdes, contratou financiamento junto ao BRDE — Banco Regional de
Desenvolvimento do Extremo-Sul, para construir o seu primeiro armazém com
capacidade para armazenar 60.000 sacas de 60 kg.

Na segunda safra recebida em 1970, o armazém mostrou-se insuficiente,
devido a crescente producgéo de soja e trigo dos associados.

O primeiro entreposto da Cooperativa, em Vila Candeia, no Municipio de
Palotina foi inaugurado em 22 de abril de 1972 (hoje localizado no municipio de
Maripa).

Em 18 de fevereiro de 1974, os associados decidiram alterar a razdo social
da Cooperativa, passando entdo a se chamar Cooperativa Agricola Mista Vale do
Piquiri Ltda. — COOPERVALE. Neste ano, foi inaugurado o terceiro entreposto, na
sede do Municipio de Assis Chateaubriand.

No dia 13 de dezembro do mesmo ano, foi aprovada a filiagcao a Cooperativa
Central Regional Iguagu Ltda. - COTRIGUACU.

Em 06 de fevereiro de 1976, deu inicio as atividades na Unidade de Santa

Rita D'Oeste, no Municipio de Terra Roxa e o entreposto da Sede deste Municipio
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foi inaugurado em 11 de agosto de 1980.

Em 24 de fevereiro de 1981, a cooperativa expandiu-se para o Estado do
Mato Grosso, incorporando a Cooperativa COAMDI de Diamantino e Nova Mutum,
marcando o inicio das atividades da cooperativa na regido Centro-Oeste do Brasil.
Neste ano, a cooperativa inaugurou ainda o entreposto de Maripa.

A Unidade de Pérola Independente foi inaugurada em 12 de fevereiro de
1982 e a Usina de Descarogamento de Algodao de Assis Chateaubriand, foi
inaugurada em 25 de fevereiro do mesmo ano.

Em primeiro de agosto de 1984, iniciaram-se as atividades na Unidade de
Vila Nice, no Municipio de Assis Chateaubriand. Os entrepostos de Encantado do
Oeste e Terra Nova, na mesmo Municipio, foram inaugurados em fevereiro de 1985.

O inicio das atividades da COOPERVALE no Estado de Santa Catarina
ocorreu no ano de 1985, quando da aquisicdo da COOPERPINDORAMA, em
Abelardo Luz e Faxinal dos Guedes, com o intuito de producéo de sementes de soja.

O escritério administrativo da Unidade de Assis Chateaubriand foi
inaugurado em 20 de agosto de 1986. Instalagcées com as mesmas finalidades foram
inauguradas em Maripa em 24 de setembro de 1986.

Em 1987, juntamente com o processo de informatizagdo iniciaram-se as
atividades do Supermercado COOPERVALE. A Unidade de Alto Santa Feé, no
Municipio de Nova Santa Rosa, foi inaugurada em 12 de maio de 1987.

A Usina de Descarogcamento de Algod&o de Terra Roxa foi inaugurada em
04 de abril de 1988, e em 17 de maio foi formalizado o retorno da COOPERVALE a
Cooperativa Central Agropecuéria do Sudoeste Ltda. —- SUDCOOQP, e 14 dias depois,
iniciaram-se as atividades na Unidade S&ao Camilo, Distrito do Municipio de Palotina.

Deu-se inicio as atividades da Fabrica de Racdo COOPERVALE no dia 15 de
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outubro de 1988.

Um marco importante nas atividades da COOPERVALE ocorreu em
novembro de 1990, com a criacdo da Acesséria de Planejamento e Assuntos
Estratégicos, que tracou o plano de modernizagéo da COOPERVALE e o plano de
desenvolvimento e crescimento para os proximos 30 anos.

Nesta ano, também foi inaugurado o entreposto de Novo Horizonte, no
Municipio de Nova Mutum, no Estado do Mato Grosso.

Em 1991, foi implantada a Industria de Transformagdo de Mandioca em
Amido, no Distrito de Sao José, Municipio de Terra Roxa, possibilitando aos
produtores, a diversificagao de culturas.

Inimeras transformagdes decorreram do plano de modernizagéo,
destacando-se: a implantagdo dos processos informatizados de recep¢ao de cereais,
aeragao e termometria nos armazéns para melhor conservacédo dos cereais e de
sistema de controle e avaliagdo de custos, informatizacdo on line em todas as
operagbes da COOPERVALE e reestruturagéo organizacional.

Em 20 de margo de 1996 foi oficialmente inaugurado o Supermercado
COOPERVALE de Assis Chateaubriand e em dezembro foi inaugurado o entreposto
do Bairro Catarinense, no Municipio de Francisco Alves.

Em Outubro de 1997, foi inaugurado o Complexo Avicola com a marca de
produtos C.Vale, com o emprego das tecnologias mais avangadas do setor. Esta
tecnologia marca uma nova fase na avicultura brasileira. Os aspectos de
modernidade o tornam o divisor entre a avicultura tradicional € moderna avicultura
empresarial. O complexo compreende: Matrizeiro, Incubatério, Aviarios de Campo,
Fabrica de Ragdo e Abatedouro de Aves. Esta iniciativa marcou o ingresso da

COOPERVALE na agroindustrializacéo.
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Em 1998, foi inaugurado o entreposto de S&o Francisco, no Municipio de
Assis Chateaubriand, e, em 1999, foram inaugurados os entrepostos de Paulistania,
Alto Piquiri e Brasilandia do Sul.

No ano de 2000 a COOPERVALE voltou a expandir suas atividades no
Estado do Mato Grosso (Sorriso e Sinop) e, ingressou no Estado do Mato Grosso
do Sul, com a inauguracao do entreposto de Rio Brilhante.

Em 2001 foi inaugurado o segundo entreposto no Estado do Mato Grosso do
Sul (Fatima do Sul) e em 2002 foram inaugurados os entrepostos de Amambai,
Dourados e Caarapd, neste Estado, e Santa Carmem, no Estado do Mato Grosso,
além da Amidonaria de Navegantes, no Municipio de Assis Chateaubriand.

No ano de 2003 a expansao das atividades da COOPERVALE continuou,
com a abertura dos entrepostos de ltapora (Mato Grosso do Sul) e Vera (Mato
Grosso).

Além destas, foi inaugurada a Unidade Produtora de Leitées (UPL),
localizada na Vila Fioresta, no Municipio de Palotina, e foram iniciadas as obras da
segunda Fabrica de Ragbes e da Unidade Desativadora de Soja, no parque
industrial da COOPERVALE, localizado também no Municipio de Palotina.

Estas ultimas fazem parte da ampliacdo do Complexo Avicola que
aumentara a sua capacidade de abate de 150 mil para 300 mil aves/dia.

Em 21 de novembro de 2003 foi realizada uma Assembléia Geral
Extraordinaria onde foi aprovada a alteracdo da raz&o social da cooperativa para
C.Vale Cooperativa Agroindustrial.

Em 2004, destacaram-se a inauguragéo das unidades de Tacuru, no Estado
do Mato Grosso do Sul, e de Cleveldndia, no Estado do Parana. Este ultimo

entreposto foi criado com a finalidade de produgéo de sementes.
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Neste ano, continuaram as obras de ampliacdo do Complexo Avicola
(abatedouro de aves, fabrica de ragbes, desativadora de soja e unidade de cortes
industrializados).

O ano de 2005 constitui-se em marco histérico para a C.Vale. Neste ano,
além da aquisicdo da Unidade de Barreiro, no Municipio de Sorriso, Estado do Mato
Grosso, também foram inauguradas as obras de ampliacdo do Complexo Avicola, o
qual teve sua capacidade de abate duplicada, passando de 150 mil aves/dia para
300 mil aves/dia. Assim, a C.Vale passou a contar com um dos maiores abatedouros
de aves individuais do pais, além de ser um dos que emprega a mais avancgada
tecnologia, atualmente, no processo de producdo, abate e industrializacdo de aves.

Através do  histérico da cooperativa, percebe-se a capacidade
empreendedora da mesma e a preocupacado na obtencdo de melhores resultados.
Com a modernizacdo da C.Vale, a sobrevivéncia diante de um mercado competitivo
e globalizado torna-se uma realidade possivel de ser alcancada. O esforco e a
organizacdo da empresa sdo pontos fundamentais para que estes objetivos sejam

alcangados, gerando assim lucro e satisfagdo para o produtor associado.



3 REVISAO DA LITERATURA

3.1 OBJETIVOS DA CONTABILIDADE

A Contabilidade, através dos registros dos fatos patrimoniais e das
demonstracGes contabeis, objetiva fornecer informacgdes relevantes que auxiliam na
tomada de deciséo.

Segundo IUDICIBUS & MARION (2002, p. 53), “o objetivo da Contabilidade
pode ser estabelecido como sendo o de fornecer informacdo estruturada de
natureza econdmica, financeira e, subsidiariamente, fisica, de produtividade e social,
aos usuarios internos e externos a entidade objeto da Contabilidade”.

A Contabilidade, através da analise das demonstragées contébeis, fornece
informagdes a varios tipos de usuarios, sendo estes internos (administradores), e
externos (acionistas, entidades financeiras, governo, sociedade, etc.), oferecendo a
cada um deles, a avaliagdo estatica da situacdo econdmica e financeira, bem como,

suas tendéncias futuras.

3.2 RECLASSIFICACAO DAS DEMONSTRACOES CONTABEIS

A reclassificacdo de algumas contas das demonstracdes contabeis, em
especial do Balango Patrimonial e da Demonstragédo do Resultado do Exercicio, se
faz necessaria devido a otimizagdo das mesmas no processo de analise, ou seja,

devido a busca por informacdes realmente condizentes com a realidade econdmica
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e financeira da entidade.

De acordo com MARION (2002, p. 38), “a reclassificacdo das
demonstragGes contabeis significa uma nova classificagéo, um novo reagrupamento
de algumas contas das DC, sobretudo no Balango Patrimonial e na Demonstragéo
do Resultado do Exercicio. S&o alguns ajustes necessarios para melhorar a
eficiéncia da analise”.

Como exemplo de contas que devem ser reclassificadas para fins de
analise, temos:

» Duplicatas descontadas
» Despesa do exercicio seguinte
» Ativo Permanente (Diferido)
» Resultado de Exercicios Futuros
>

Leasing

3.3 ANALISE VERTICAL E ANALISE HORIZONTAL

A analise vertical de uma demonstracéo, demonstra a participacdo de cada
item que a compdem, tendo como base igual a 1 (ou 100%), um dos itens, que
servird como parametro.

Conforme IUDICIBUS (1995, p. 95) “este tipo de andlise & importante para
avaliar a estrutura de composi¢ao de itens e sua evolugéo no tempo”.

Na caso do Balanco Patrimonial as referéncias serdo o Ativo total e o
Passivo total, e no caso da Demonstracdo do Resultado do Exercicio, o principal
parametro sera a conta Receita Operacional Liquida.

A analise horizontal, por sua vez, mensura a variacdo dos itens de uma
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demonstracdo ao longo dos periodos, ou seja, 0 seu crescimento ou decréscimo de
um periodo em relac&o a outro.

De acordo com IUDICIBUS (1995, p. 93), “a finalidade principal da andlise
horizontal é apontar o crescimento de itens dos Balancos e das Demonstracdes de
Resultados (bom como de outros demonstrativos) através dos periodos, a fim de
caracterizar tendéncias”.

E necessario, no caso da andlise horizontal, que seja calculado o impacto da
inflagdo nas contas componentes da demonstragao, para que o resultado expresse

fidedignamente a variagéo ocorrida.

3.4 INDICES DE LIQUIDEZ

Os indices de liquidez s&o obtidos através de célculos matematicos, no
confronto entre o Ativo Circulante e Realizavel a Longo Prazo, frente ao Passivo
Circulante e Exigivel a Longo Prazo, a fim de que seja avaliada a capacidade de
pagamento da entidade.

De acordo com MARION (2002, p. 83), “os indices de liquidez séo utilizados
para avaliar a capacidade de pagamento da empresa, isto é, constituem uma
apreciacdo sobre se a empresa tem capacidade para saldar seus compromissos.
Essa capacidade de pagamento pode ser avaliada, considerando: longo prazo, curto
prazo ou prazo imediato”.

Os indices de liquidez dividem-se em:

» Liquidez Imediata
» Liquidez Seca

» Liquidez Corrente
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> Liquidez Geral

3.5 INDICES DE ESTRUTURA DE CAPITAL OU ENDIVIDAMENTO

Os indices de estrutura de capital ou de endividamento objetivam apresentar
a forma e o grau da participagdo do capital oriundo de terceiros, na estrutura de
origens de recursos de uma entidade.

“Também s&o os indicadores de endividamento que nos informam se a
empresa se utiliza mais de recursos de terceiros ou de recursos dos proprietarios.
Saberemos se o0s recursos de terceiros tem seu vencimento em maior parte a Curto
Prazo (Circulante) ou a Longo Prazo (Exigivel a Longo Prazo).” (MARION, 2002, p.
104)

Os indices de endividamento dividem-se em:
Participac&o do Capital de Terceiros
Composicéo das Exigibilidades

Imobilizagdo de Recursos Proprios

v V. V¥V VY

Capitalizacédo

“Ressaltamos, todavia, que o endividamento de alguns paises desenvolvidos
é alto, chegando a 60% (40% de Capital Proprio). Isso se deve a necessidade
imperiosa de renovacio do Ativo para torna-lo mais competitivo. Assim, s6 recursos
proprios ndo sdo suficientes para atender a velocidade da renovacdo do Ativo,

precisando-se recorrer a Capitais de Terceiros” (MARION, 2002, p. 105)
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3.6 INDICES DE RENTABILIDADE

Os indices de rentabilidade também s&o conhecidos como indices
econdmicos. Eles possibilitam verificar o efetivo rendimento dos investimentos
realizados, ou seja, qual o grau do éxito econdémico da entidade.

‘De maneira geral, portanto, devemos relacionar um lucro de um
empreendimento com algum valor que expresse a dimensao relativa do mesmo,
para analisar qudo bem se saiu a empresa em determinado periodo.” (IUDICIBUS,
1995, p. 112)

Os indices de rentabilidade dividem-se em:
Margem Liquida
Rentabilidade do Ativo

Rentabilidade do Patrimbnio Liquido

Y ¥V ¥V VY

Produtividade

3.7 INDICES DE ATIVIDADE

Os indices de atividade expressam em dias, 0 prazo médio que a entidade
demora para pagar pelas compras realizadas, renovar o seu estoque e receber os
valores decorrentes das suas vendas.

Conforme MARION (1998, p. 467) “o ideal seria que a empresa atingisse
uma posi¢do em que a soma do Prazo Médio de Renovagdo dos Estoques (PMRE)
com o Prazo Médio de Recebimento das Vendas (PMRV) fosse igual ou inferior ao
Prazo Médio de Pagamento das Compras (PMPC)”.

Os indices de Atividade so:
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Prazo Médio de Estocagem — Matérias-Primas
Prazo Médio de Estocagem — Produtos em Elaboracéo
Prazo Médio de Estocagem — Produtos Acabados

Prazo Médio — Duplicatas a Receber

Y V. VvV VvV Vv

Prazo Médio — Duplicatas a Pagar

3.8 CICLO OPERACIONAL E CICLO FINANCEIRO

O ciclo operacional visa determinar o periodo compreendido entre a entrada
de um item no estoque, e o efetivo recebimento decorrente da sua venda ou do
produto acabado decorrente da utilizacdo deste como matéria-prima, ou seja, € a
somatéria dos Prazos Médios de Estocagem e do Prazo Médio — Duplicatas a
Receber.

O ciclo financeiro é obtido através da diferenca entre o ciclo operacional e o
Prazo Médio de Pagamento das Compras ou Prazo Médio — Duplicatas a Pagar, ou
seja, mediante financiamento por parte de seus fornecedores, quando confrontado
com o ciclo operacional, qual o montante de recursos representados em dias, a
empresa dispde ou necessita para financiamento das suas atividades operacionais.

De acordo com MATARAZZO (1995, p. 317), “a conjugacéo dos trés indices
de prazos médios leva a analise dos ciclos operacional e de caixa, elementos
fundamentais para a determinac&o de estratégias empresariais, tanto comerciais
qguanto financeiras, geralmente vitais para a determinagdo do fracasso ou sucesso

de uma empresa’.
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3.9 NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO

O Capital de Giro é a parcela de recursos (préprios ou de terceiros) que a
empresa utiliza para financiar suas atividades operacionais.

Conforme NETO & SILVA (1997, p. 15), “o capital de giro representa os
recursos demandados por uma empresa para financiar suas necessidades
operacionais identificadas desde a aquisicdo de matérias-primas (ou mercadorias)
até o recebimento pela venda do produto acabado”.

A Necessidade de Capital de Giro € obtida através da diferenca entre as
contas operacionais do Ativo Circulante e Passivo Circulante. O resultado desta
representa o volume de recursos necessarios para que a empresa possa financiar as
suas atividades.

De acordo com FILHO & OLINQUEVITCH (1993, p. 26), “a variavel NLCDG -
Necessidade Liquida de Capital de Giro constitui-se na principal determinante da
situacdo financeira das empresas. O seu valor revela o nivel de recursos

necessarios para manter o giro dos negécios”.

3.10 TESOURARIA

A Tesouraria demonstra a situagao financeira da entidade, sendo obtida
através da diferengca entre as contas financeiras ou nao operacionais do Ativo
Circulante com as do Passivo Circulante.

A tesouraria positiva representa uma folga na situag&o financeira, enquanto
a negativa, representa necessidade de recursos de terceiros para financiar a

atividade financeira e parte da operacional. Entretanto, em determinados momentos,
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a entidade podera apresentar uma situagdo diferente da exposta, devido a
composicdo da sua tesouraria (contas financeiras com maior ou menor qualidade,
tanto na conversibilidade quanto na exigibilidade).

“A variavel T-Tesouraria, também obtida pela diferengca dos saldos das
contas do Realizavel a Longo Prazo e do Exigivel a Longo Prazo, expressa fontes
de recursos de longo prazo financiando as atividades da empresa (quando positiva)
ou aplicagbes de recursos no longo prazo (quando negativa).” (FILHO &

OLINQUEVITCH, 1993, p. 114)

3.11 EFEITO TESOURA

O efeito tesoura ocorre quando o capital de giro de uma entidade, ndo é
mais suficiente para suportar a necessidade de capital de giro existente, tornando
necessaria a contratagdo de empréstimos e financiamentos com vencimento a curto
prazo.

FLURIET,! apud FILHO & OLIENQUEVITCH (1993), denominou esta
tendéncia de Efeito Tesoura. Assim, a situagdo econdmico-financeira de uma
empresa, caminhando para o desequilibrio econémico—financeiro, aumentando,
portanto, a defasagem entre o valor da NLCDG do CDG, e cobrindo este “buraco”
financeiro com recursos de curto prazo (Tesouraria negativa), estaria sob o Efeito

Tesoura.

! FLURIET, Michel. A dinimica financeiras das empresas brasileiras (1978)



23

3.12 O MODELO FLEURIET — CLASSIFICACAO QUANTO A TIPOLOGIA

A situacéo financeira de uma entidade pode ser apresentada de acordo com

um modelo desenvolvido por Michel Fleuriet. Neste modelo, Fluriet combinou as

variaveis Capital Circulante Liquido, Necessidade de Capital de Giro e Saldo em

Tesouraria, e através da sua aplicagdo, torna-se possivel diagnosticar a real

situacao financeira da entidade.

O modelo apresente 6 classificacdes distintas, que sao realizadas de acordo

com o enquadramento do Balango Patrimonial da entidade.

De acordo com Braga (1991), a classificagdo quanto aos tipos de estruturas

de Balancgos so:

>

Tipo 1 - Situacdo Financeira de Excelente Liquidez, onde: ST superior a 0,
NCG é inferior a 0, e o CCL é superior a 0;

Tipo 2 - Situagdo Financeira Sdlida, onde: ST superior a 0, NCG é superior a
0, e o CCL é superior a 0;

Tipo 3 - Situacdo Financeira Insatisfatéria, onde: ST inferior a 0, NCG é
superior a 0, e o CCL é superior a 0;

Tipo 4 - Situag&o Financeira Péssima, onde: ST inferior a 0, NCG é superior
a0, e o CCL éinferiora 0;

Tipo 5 - Situagdo Financeira Muito Ruim, onde: ST inferior a 0, NCG é
inferiora 0, e o CCL @ inferiora 0; e

Tipo 6 - Situacdo Financeira de Alto Risco, onde: ST superior a 0, NCG é

inferior a 0, e o CCL é inferior a 0.



4 DESENVOLVIMENTO DO ESTUDO

4.1 RELATORIOS UTILIZADOS

A analise foi desenvolvida tendo como base os Balangos Patrimoniais e as
Demonstragcées do Resultado dos Exercicios da C.Vale, dos periodos de 2001,
2002, 2003, 2004 e 2005.

Estas demonstraces foram reclassificadas e sintetizadas com o intuito de
produzir informacdes que traduzam de maneira fidedigna a situacdo econdmica e
financeira da cooperativa.

Os valores constantes nas demonstracées, bem como no calculo de indices,
estdo representados em milhares de Reais.

As demonstracdes apresentadas pela cooperativa, em sua forma original,
podem ser observadas nos anexos.

Na seqliéncia, apresentamos o diagrama com a reclassificacdo das contas,
além das demonstragdes ja reclassificadas, sintetizadas e cdrrigidas pelos indices

do IGPM para o periodo (conforme tabela de correcéo apresentada nos anexos).



Quadro 01 - Diagrama das contas do Ativo - C.Vale
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Disponivel ———» {“

Aplicagbes Fi iras »

Caixa Geral
Bancos Conta Movimenta

Produtos Agricolas

Produtos F

Contas a Receber de Associados ———>

Outros Valores a Receber —-~-————» —{__ Cheques a Receber

-
Contas a Receber —» {Contas a Receber de Terceiros ———» —{__ Titulos a Receber

Titulos a Receber
Empréstimos de Repasse

Soja Comerdial
Mithc Comercial

Trigo Comercial

Triguilho Comercial

-< Sorgo Comercial

Sementes a Classifiear - Soja
Sementes a Classificar - Trigo
Semertes a Classificar - Aveia
\.. Sementes a Classificar - Triticale

—{_ suincs

/" Fertlizantes
Defensives
Corretivos
Semente de Soja
Semente de Trige
Semente de Milho
Semente de Aveia

Bens de F i ]

Estoques ————»
Ativo Circulante ——————»

Al

Produtos Acabados- 70% P.V. Pericdo —»
Produtos Acabados - Custeio Absorgio —» —{AvedCoﬁaslGraxarias e Derivados

Matéria-Prima / Material Direto ————»- {

ATVO ——>

Sufnos em FormagZio
Matrizes Recria/Produgdo
Produtos em Elaboracdo / Formagic —» Ovos em Incubagao/Pintainhos

Impostos a Recuperar —» —{__ impostos a R

Créditos de F

o Contas a Receber de Terceitos ————  —{__ Mutuo Finan.Transf. Inter. em Reais

QOutros Créditos ———»

Outros Valores a Receber ———»

e
Pegas e Acessbrios
Oleos e Lubrificantes
Produtos Veterinarios
Supermercados
Outros Bens de Fornecimento
Bens Maveis e imoveis - Dagéo Pgto.
Medicamentos/Fomento

Ragbes
Soja Desativada

Fécula/Amido de Mandioca

Industriglizados - Aves

Fécuta/Amido de Mandioca
Ragtes
—{__ Estoque de Almoxarifado

Aves em Formagdo
Culturas em Formagéo (Fazendas)

—{__ Impostos a Recuperar

—{_ Antecipages Salariais

Devedores Diversos
©Outros Valores a Receber

Investimentos T

Devedores Diversos ————————» {

. Contas a Receber - Associados ———» {
Contas a Receber —»

—C st

Depdsito Produtos Agricolasa Retirar
Produtos / Bens em Demonstracio

Temporérios

Titulos a Receber
Empréstimos de Repasse

Titulos a Receber
Contas a Receber - Ndo Associados —» Créditos em Liquidagdo

(-) Perdas Reto Cred. Art 9 Lei 9430/96

Ativo Realizével a Longo Prazo * <

Depésitos Judiciais —» ~—{ Dep. Judiciais ou Valores Vinculados —» —{_ Dep. Judiciais ou Valores Vinculados

impostos a Recuperar —» —{__ impostos a R

—{Z impostosa

Temporarios

Outros Créditos ~———
Qutros Valores a Receber ———————— —{ Outros Valores a Receber

~C vestmentos T

Parlicipagéo - Centrais
ParticipagZo - Controladas

Aivor < mebi <

Flor & Reflo

—

KDiferido _ {Gastos Pré-Of

_< Equipamentos de Comunicagéo

Partici - Sac. Coop
Participag&io em Qutras Empresas

Termenos

EdificagGes e Dependéncias
Benfeitorias

Moveis e Utensilios
Veiculos

Maquinas e Equipamentos

Equipamentos de Informética
Aeronduticos

Semoventes
Marcas/Direitos/Patentes Industriais
Adto pf Aquisicdo de imobilizado
Obras em Andamento

) DepreciagGes Acumuladas

Floi e Reflo
() Exaustdo Acumulada

Gastos implant.Sistema Automético
Gastos impiant.Complexo Avicola

) AmortizagGes Acumuladas

Gastos Aprim.Tecn.Amido Hidrolizado
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Quadro 02 - Diagrama das contas do Passivo - C.Vale

PASSNO ———p

Passivo Circulanfe ————»

/ /" Financ. Adant. Contr. Caimbio - ACC

Financ. Pré-Pagamento

Financ. Repasse a Cooperados

Financ. Ajong. de Dividas - Lei 9138

Financ. Fomec. a Cooperados
Financ. Estocagem

Financiamentos —————— ——p < Financ. EGF F SOV

stimos e Financiament Financ. Afive Fixo

Emprést ANCAMENOS — < Financ. Cotas Parte - Sudcoop

Financ. Capital de Giro

Financ. Exportagao

Financ. CredMoeda Estrag. Res. 2770

Financ. COMPROR

. Bancos Conta Movimento
\Oulas Obrigagdes. ————————— { Equalizago Enc. Financ. Hedge

Fomecedores —{_ Obrigagdes com Terceiis ————— —{_ Fomecedores

. . . Produtos Agricolas a Fixar
Produtos Agric.a Fixar / Adquirir —» { Obrigagdes com Associados ———— { Produtos Agioolas a Adqi

Pessoal com Vineulo Empregaticio ———» —{_ Pessoal com Vinculo Empregaifcio
Salériosf Fériasa Pagar ——

Pessoal sem Vinculo Empregatiio ——— —{_ Pessoal sem Vinculo Empregaticio
Provistes Diversas ——————————» —{ Provisio p/ Férias

Obrigagdes Sociais a Resolher —————» —{_ Obrigages Sociais a Recolher
Obrigages Tributdriasa Recoher ———» —{__ Obrigacdes Tributarias a Recofher

Provisio p/ Confribuigdo Social
Provisdo p/ IRPJ

[ Produgdo Fixada
Capital a Restituir
Antegipagdes p/ Aquis. Bens Fomecim,
Retengdo o/ Producao de Sementes
Obrigagdes com Associados ———— Crédito de ICMS / Produt. Decr. 721390
Retengdo p/ Amartiz. Financiamento
Bonificagdo &/ Produgdo de Sementes
Outras Obrigagies —————— < Juros Sobre o Capital Social
Outras Obriagagbes com Associades

ObrigagGes com Terceiros » —{_ Qutras Obrigagoes com Terceiros
Adiantamentos de Compradores ———» —{_ Adiantamentos de Compradores

Depésito Produtos Agricolas - Retirar
Produtos / Bens em Demonsiragéo

4 (" Financ. Pré-Pagamento

Financ. Repasse a Cooperados
Financ. Along. de Dividas - Lei 9138
Financiamentos ——————— < Financiamentos ————o———— Fnanc. Ative Fixo

Financ. Cotas Partes - Sudcoop

Provisdes Diversas ~———————> {

Creedores Diversos ———————— {

Passivo Exigivel a Longo Prazo » < Financ. Capital de Giro

Patriménio Liquide ————» <

(. Financ. Exportagdes
Obrig. p/ Confingéncias Sociais ——» { Obrigagoes com Terceiiogs ————+9 { Obrig. p/ Contingéngias Sociais

Obrigagbes com Tesoeirs —————— —~{__Oulras Obrigagdes com Terceiros
Ouras Obrigragies —————>» ) ] )
\ Provisoes Diversas ————————— —{_Prov. Risc. Fis. Passivos Confingentes

[ Capital Social —————————— —{_ Capital Social Integralizado —————— —{__ Capital Social Integralizado

Reserva Legal

Fates / Rates- Assit. Tec. Educ. Social
Reseiva de Desenvolvimento

Reserva pf Confingéncias

Doagdes / Subvenges pf Investimentos
Imobilizagdes Convenio INAMPS

Corr. Monet. Capital Social [PC/90
Cormegzo Monetaria Capital Social
Doagbes Bens imobifizado

Aplicagdes incentivos Fscals

Sobras a Disposiciio daAG0 ——» —{_ Sobrasa Disposicio daAGO

Reservas Originadas de Sobras ——» Reseqvas Originadas de Sobras ———» {

Reservas de Capital » < Resevasde Capitd ——————»

Prémmios de Seguros a Apropriar
Aluguéis a Apropriar

) Outros Valores a Apropiiar - Curto Prazo —» —J_ Oufras Despesas  Receltas Apropriar
() Despesas Antecipadas- Longo Prazo —» —{ Aluguéis a Apropriar

{-) Despesas Antecipadas - Curfo Frazo —» {
Resuitado do Exerc. - Sobras a Disp.
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Quadro 03 - Diagrama das contas do DRE - C.Vale

Ingressos / Vendas de Produtos Industr.

Ingressos / Vendas de Produtos
Receita Operational Buta ——————> Receita ¢f Vendas — Ingresso / Receita Operacional Bruta —» Ingressos Vendas de Mercadorias
Ingressos / Vendas de Servigos

ICMS o Ingressos e Vendas
Tributos s/ Vendas — Dedugdes Ingressos / Receifa Buta —» COFINS & Ingressos e Vendas
Dedugdes da Receita Operacional Buta —————» PIS fngressos e Vendas

. _ . Ingressos / Vendas Canceladas
€5505 Buta —» : "
Devolugdes e Abatimentos ————————» {Deduqoes Ingr FReceita Bruta {Dispén (os, Abetimentos e Descontos

Receita Operacional Liquida

Dispéndio / Custo Produtos Vendidos
Dispéndio/ Custo Mercadorias Vendidas
Dispéndio / Custo Prod. Indusirial.
Dispéndio/ Custo Servigos Vendidos

Custos dos Prod,, Mercad. e Servigos Vendides —» Custos dos Prod, Mercad. e Servigos Venddos —» Dispéndios / Custos das Vendas ~———>»

Lucro Bruto

Despesas com Pessoal ~{ Dispéndios / Despesas Opesacionais —¥ —|_ Dispéndios / Despesas com Pessoal

Despesas Administrativas ——————————» —{__Dispéndios / Despesas Operacionais ~— —{_Dispéndios / Despesas Administrativas

Despesas Comeiciais » —{_Dispéndios / Despesas Operacionals —»{Dispéndosl Despesas Comerciais

Despesas Tributhrias —{ Dispéndios / Despesas Operacionais — —{_ Dispandios / Despesas Tributérias

Despesas e Receitas Operacionais ~———— <
Despesas ¢/ Assist, Tec. Educ. Social  ———— —{_ Dispéndios / Despesas Operacionais —» —J_ Disp./ Desp. of Assist. Tec. Educ. Social
Participagdes Empregades ———————— —{__Dispéndios/ Despesas Opesacionais — —{_Particip. Empregados no Resultado

Receitas Tégnicas ————————————— —{ _Dispéndios / Despesas Operacionais —» —{_Ingressos/ Receitas Técnicas

\ Lucros e Participagdes Societdrias ——————» { Dispéndios / Despesas Operacionais —» { Resultado Parficipagbes Societarias
Resultado Operacional

L . - Dispéndios / Despesas Financeiras
Resuftado Finangeiro Ligide ———————» { Dispéndios f Despesas Operacionais —» { e
Despesas e Receitas Nao Operacionais ————» { Ingressas/ Recelas Financaiias

Resultado Nao Operacional ——————> { Sobra / Resultado Ndo Operacional —» { Ganhos f Perdas Capital no Imobiliz.
Resuitado Anfes do IR / CSLL

Provisao p/ Contribuiggo Sotial —————————— —{_Provisdo p/ Contribuigao Social —————————> —{__ Provisdes p/ Contrib. Social e IRP) —p —{_ Provisdo p/ Contribuicéo Social
Provisdo p/ IRPJ ~—» —{_ Provisio p/IRPJ — —{" Provisdes pf Contrib. Social e RPI —» —{_Proviso p/ IRPJ




Tabela 01 - Balango Patrimonial Reclassificado (Corrigido IGMP) - C.Vale
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i 2001 2002 2003 2004 2005
DESCRICAO DAS CONTAS RS mil RS mil RS mil RS mil RS mil

ATIVO 433687 440157 726.176 683.683 814.069
Ativo Circulante 293.299 292.398 521.523 431.681 485.306
Disponivel 5514 7.769 985 4.833 870
AplicagGes Financeiras 49.761 60.645 40.222 45.186 41.716
Contas a Receber 121.422 116.710 241.849 182.371 228.777
Estoques 97.556 88.856 189.139 154.803 154.174
Impostos a Recuperar 10.657 9.671 17.883 23.138 36.672
Outros Créditos 8.389 8.747 31.446 21.348 23.097
Ativo Realizdvel a Longo Prazo 12.937 26.639 30.245 37.090 39.342
Contas a Receber 7.550 7.609 7.763 11.289 20.923
Depésitos Judiciais 3.415 16.104 19.038 19.533 0.681
Impostos a Recuperar 1.308 2.300 3.258 5581 8.188
Outros Créditos 664 625 187 687 550
Ativo Permanente 127.361 121.121 174.408 214912 289.421
Investimentos 12.000 10.922 10.567 9.964 9.993
Imobilizado 110.439 107.134 161.350 204.008 278.570
Diferido 4.921 3.065 2.491 940 857
PASSIVO 433.597 440.157 726.176 683.683 814.069
Passivo Circulante 203.800 189.974 428.628 378.331 419.601
Empréstimos e Financiamentos 106.439 103.107 172.342 192.428 225121
Fornecedores 31.951 25.601 40.510 36.364 61.942
Produtos Agricolas a Fixar / Adquirir 45.524 33.493 146.763 99.018 84.951
Salérios / Férias a pagar 3.183 3.310 4249 4609 6.714
Impostos e Contribuigdes a Recolher 2132 5.495 7.459 2.410 4.036
Outras Obrigagdes 14.572 18.967 57.304 43.502 36.837
Passivo Exigivel a Longo Prazo 95.217 113.032 147.696 113.146 145.478
Financiamentos 49.846 67.106 93.296 92.068 140.455
Obrig.p/Cantingéncias Sociais '3.053 15.718 18.793 19.134 646
Outras Obrigagdes 42.318 30.208 35.607 1.943 4.377
Patriménio Liquido 134.580 137.151 149.852 192.207 248.991
Capital Social 30.140 28.139 30.404 30.073 32.070
Reservas Originadas de Sobras 87.410 81.925 87.284 128.040 151.901
Reservas de Capital 12.482 22.577 27.331 29.388 62.381
Resultado do Exercicio - Sobras a Disp. 4.548 4.511 4.833 4.705 2.638

FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.
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Tabela 02 - Demonstracdo do Resultado do Exercicio (Corrigido IGMP) - C.Vale

- 2001 2002 2003 2004 2006
DESCRIGAO DAS CONTAS R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil
Receita Operacional Bruta 887.142 1.044.395 1.327.728 1.295.565 1.130.194
Receita ¢/ Vendas / Prest. Serv. 887.142 1.044.305 1.327.728 1.295.565 1.130.194
Dedug8es da Receita Operacional Bruta (52.069) (55.258) (67.019) (64.704) (45.001)
Tributos s/ Vendas (20.674) (27.075) (31.179) (29.832) (21.108)
Devolugbes e Abatimentos (31.395) (28.183) {35.840) (34.873) (23.893)
Receita Operacional Liquida 835.073 989.137 1.260.708 1.230.860 1.085.193
Custos dos Prod.,, Mercad. e Servigos Vendidos (701.325) (841.151) (1.071.784) (1.038.944) (877.390)
Custos dos Prod., Mercad. e Servigos Vendidos (701.325) {841.151) (1.071.784) (1.038.944) (877.390)
Lucro Bruto 133.749 147,986 188.924 191.916 207.804
Despesas e Receitas Operacionais (111.009) (132.924) (139.735) (154.116) (164.179)
Despesas com Pessoal (29.676) (30.031) (45.850) (45.917) (52.274)
Despesas Administrativas (31.008) (33.128) (39.963) {34.769) (38.161)
Despesas Comerciais (44.499) (57.059) (50.427) (66.125) (63.848)
Despesas Tributarias (16.899) (13.213) (10.504) (9.686) (15.120)
Despesas ¢/ Assist. Tec.Educ. Social - (2.425) - {3.199) {3.279)
Participagdes Empregados - - - - (1.482)
Receitas Técnicas 10.329 2,695 6.457 4.892 9.858
Lucros e Participages Societarias 742 237 552 687 124
Resultado Operacional 22.739 15.062 49.189 37.800 43,625
Despesas e Receitas Néo Operacionais (1.941) 7.583 (24.454) (12.827) (25.658)
Resultado Financeiro Liquido 2.013) 1527 (26.335) (12.752) (26.157)
Resultade Nao Operacional 72 56 1.881 {75) 499
Resultado Antes do IR /CSLL 20.798 22,646 24735 24972 17.966
Provisdo pf Contribuigdo Social (1.118) (1.462) (1.287) (1.692) (1.900)
Provisdo p/ IRPJ (3.204) (4.032) (3.549) (4.675) (5.254)
Lucro Liquido do Exercicio 16.477 17.152 19.899 18.606 10.813
FONTE: C.Vale

NOTA: Dados trabalhados pelo autor.



4.2. ANALISE HORIZONTAL E VERTICAL

4.2.1 Balanco Patrimonial

Tabela 03 - Andlise Horizontal e Vertical do Balango Patrimonial Reclassificado (Corrigido IGMP) - C.Vale
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& 2001 2002 2003 2004 2005

BESCRIGAO DAS CONTAS T R$ mil AV AH%T R$ mil AV ARG R$ mil AV AH%I R$ mil A ape | RS mil AV A
ATIVO TA33597  10000% 10000%  440.157 100,00% 101.51% 726176  10000% 16748%  683.683 10000% 15788%  814.068 10000% 18775%
Ativo Circulante 203.299  e784% 10000% 292.398  sa3%  .68% 521.523  msm 1T781% 431.681  e314% 147.18% 485306  sas1%  18546%
Disponivel 5514  127% 10000% 7768 17% 140.90% 985  ot4% 17.85% 4833 o7 8765% 870 om%  1578%
Aplicacbes Financeiras 49761 1148% 10000% 60645 1378% 121.87% 40222  s554%  8083% 45186  681%  9081% 4716 512% 8383%
Contas a Receber 121422 2800% 100,00% 16710 2%5% 9%.12% 241849  3330% 189.18% 182371 2867% 150.20% 228777 2810% 18841%
Estoques 97656  2250% 10000% 88856 19% 91.08% 189.139  2505% 19328% 154803  2264% 158,88% 164174 1894% 158,04%
Impostos a Recuperar 10657 246% 100.00% 9671 220% 90.75% 17883 246% 16780% 23138 338% 17.12% 36672 450% 344.10%
Qutros Créditos 8388  193% 10000% 8747  19% 10427% 31446 433% 37486% 21348 3% 25449% 22007 2pa% 27533%
Ativo Realizivela Longo Praze 12937  298% 10000% 26639  505% 20591% 30245 are% B3I 37.090  sa3% 28570% 39.342 483% 3mam%
Contas a Receber 7.850  17a%  100.00% 7609  173% 100,78% 7763 107%  10282% 11289 185% 14354% 20923 251% 27714%
Depésitos Judiciais 3415 079%  100,00% 16.104  386% 47150% 19038  282% 557.49% 19533 285% 571.%8% 9681 118%  28349%
Impostos a Recuperar 1308  030% 10000% 2300 oB% 175.88% 3.258 045% 24801% 5581 082% 428,80% 8188  101% 62582%
Outros Créditos 664 015% 10000% 625 o0m% s4.19% 187 003% 2814% 687  010% 10342% 550  007%  8291%
Ativo Permanente 127361 2931% 1w000% 121121 mEm  s0% 174408 2002% 1369a% 214992 a4 tes7an 289421  35s5% 2725%
Investimentos 12000 277% 100,00% 10822 248% 91.01% 10567  146% 93.06% 9864  14e% 8304% 9993  123% 8328%
Imobilizado 110439 2547% 100.00% 107134 2431%  97.01% 161.350  2220% 146.10% 204008 298a% 18472% 278570 2% 25224%
Diferido 4.921 113%  10000% 3065  o70% 622% 2491 034%  5081% 940 014%  180% 857  0M1%  1742%
PASSIVO 433.597 10000% 10000% 440457 1000% 10151% 726176  10000% 16748%  683.683 10000% 157.68% 814.069 10000% 18775%
Passivo Circulante 203800  4700% 10000% 189.974 mt%  82% 428628  5303% 21032% 378331  s534% 18564% 419.601 5154% 20589%
Empréstimos e Financiamentos 106438 2455% 100,00% 103107 2843% %8% 172342 2373% 161.92% 192428  2845% 180.78% 225121 2785% 21150%
Formecedores 31.851 7371%  100,00% 25.601 582% 80.13% 40510  558% 12678% 36364 53 1381% 61842  7p1% 18387%
Produtos Agricotas a Fixar / Adquirir 45524 1050% 10000% 33403  7e1%  735T% 146763  2021% 32238% 99.018  1448% 21751% 84951  1040% 18661%
Salérios / Férias a pagar 3183 073% 10000% 3310 o7% 103.98% 4249 059% 13348% 4608  ogm 14478% 8714  o082% 21082%
Impostos e Contribuigdes a Recolher 2132 049% 10000% 5485  1.25% 267.78% 7459 103% 349.95% 2410 o035% 113.05% 4036  050% 18932%
Qulras Obrigages 14572 335% 100,00% 18867  431% 130.16% 5734  789% 33325% 43502  s38% 20854% 36837  4z% 25279%
Passivo Exigive! a Longo Prazo 95217  2196% 10000%  173.032 2:88% 11871% 147696  2034% 1s5.11%  113.146  1655% 118%% 145478 17810 15278%
Financiamentos 49846 1150% 10000% 67106  1525% 134,8% 93296  1285% 187.17% 92068  1347% 18471% 140455  1725% 28178%
Obrig.piContingéncias Sociais 3053 070% 100.00% 15718 351% 51478% 18793  250% 61546% 19134  280% 62684% 646  oos% 2114%
Quiras ObrigacBes 42318 o78%  100,00% 30208  BE%  713% 35607  a90% 84.14% 1943 028%  45% 4377 osa%  1034%
Patrimonio Liquido 134.580  3104% 100.00% 137.161  3.46% 101.91% 149.852 4% 111.35% 192.207  2811% 1428% 248991 s059% 18501%
Capital Social 30140 695% 10000% 28138 539% B.3%% 30404  419% 10088% 30073 440% 9078% 32870 38a% 10640%
Reservas Originadas de Sobras 87410  20.16% 10000% 81826 1861% ®B7% 87.284  1200% 9986% 128040  1873% 14648% 151.901  1866% 175.78%
Reservas de Capital 12482 288% 10000% 22577 513% 180.88% 27331 376% 21887% 20388 430% 23545% 62381 7gs% 49879%
do Exerciclo - Sobras a Disp. 4548  105% 100,00% 4511 1.0%  9918% 4833  0871% 10627% 4705 06%%  103.46% 2638 032  5801%

FONTE: C Vale
NOTA: Dados trabathados pelo autor.

O crescimento do Ativo da C.Vale, foi de 87,75%

no periodo analisado. Os

principais responsaveis pelo crescimento apresentado, foram o Ativo Realizavel a

Longo Prazo e o Ativo Permanente, com aumento de 204,11% e 127,25%,

respectivamente. Ja o Ativo Circulante, que € o grupo de maior liquidez, apresentou

um crescimento abaixo dos demais, sendo de apenas 65,46%.

O menor crescimento do Ativo Circulante em relagdo ao Ativo total, fez com

gue a sua participacdo em relagéo aquele, fosse diminuida de 67,64% (2001) para
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59,61% (2005).
Por sua vez, os grupos de menor liquidez, apresentaram um aumento sua
participacdo em relagdo a composicdo do Ativo. O Ativo Realizavel a Longo Prazo,
que em 2001 representava 2,98%, passou a representar 4,83% em 2005, e, o Ativo

Permanente, de 29,37% (2001) passou para 35,55% (2005).

Grafico 01 - Composigao dos Ativos

Ativo Circulante

@ Ativo Real.a Longo Prazo
0O Ativo Permamente

o Ativo Total

em %

2001

FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autar.

Dentro do Ativo Circulante, as variagbes mais representativas no contexto da
cooperativa, foram as Contas a Receber, Estoques e Impostos a Recuperar.

As Contas a Receber apresentaram crescimento de 88,41%, compativel com
o crescimento do Ativo e da atividadc-; da cooperativa. Sua participacdo em relacao
ao Ativo ficou em 28,10% (2005) contra 28,00% (2001).

Os Estoques apresentaram um crescimento inferior ao do Ativo (58,04%), o
que fez a sua participagao diminuir de 22,50% (2001) para 18,94% (2005). Para a
cooperativa, essa diminuicdo foi importante, uma vez que reduz o volume de
recursos imobilizados na conta Estoques, disponibilizando assim recursos para

outras aplicagdes.



32

A conta Impostos a Recuperar também apresentou grande crescimento
(244,10%), passando a representar 4,50% do Ativo em 2005, contra 2,46% em
2001. Entretanto, contrariamente a variagédo apresentada pela conta Estoques, o
aumento da representatividade desta conta é prejudicial para a cooperativa, pois
significa mais recursos indisponiveis para aplicacdes, ou seja, esta conta absorve
recursos que seriam necessarios a atividade operacional da cooperativa.

No Ativo Realizavel a Longo Prazo, praticamente todas as contas
apresentaram um expressivo crescimento, o que n&o foi muito bom para a
cooperativa, devido ao baixo grau de liquidez e de geragdo de retorno apresentado
pelo grupo. Destaque para conta Impostos a Recuperar, que apresentou um
crescimento de 525,82% e passou a representar 1,01% do Ativo em 2005, contra
0,30% em 2001.

Apesar da aparente nao representatividade dos Impostos a Recuperar,
quando verificada a somatéria entre curto e longo prazo, observa-se que
participacdo desta conta em relagc&o ao Ativo total, aumentou em 2,75%, significando
assim uma parcela expressiva de recursos que deixa de gerar retorno a cooperativa.

No Ativo Permanente, destacou-se o0 crescimento da conta Imobilizado, a
qgual apresentou crescimento de 152,24% em relacdo ao Ativo Total. Sua
participacdo que era de 25,47% em 2001, passou a 34,22% em 2005. O motivo
principal desta elevagéo foi o término das obras de ampliagéo do parque industrial
da cooperativa (Complexo Avicola).

Em relacdo ao Passivo, as maiores variacées foram apresentadas pelo
grupo de maior exigibilidade, o Passivo Circulante. Este grupo, que representa as
obrigagbes junto a terceiros, com vencimento em até 360 dias, apresentou

crescimento de 105,89% (maior do que o crescimento do Passivo total, que foi de
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87,75%), e a sua participagcdo em relagdo ao todo, foi aumentada de 47,00% em
2001 para 51,54% em 2005. Ja o Passivo Exigivel a Longo Prazo apresentou
crescimento de 52,78% (participagao de 21,96% (2001) para 17,87% (2005), e o
Patriménio Liquido, 85,01% (a sua participacéo ficou em 30,59% em 2005, contra

31,04% em 2001).

Grafico 02 - Composicao dos Passivos

100,00 1000

Passivo Circulante
X @ Passivo Exig.a Longo Prazo
g O Patriménio Liquido
O Passivo Total
2001 2002 2003 2004 2005
FONTE: C.Vale

NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

A conta Empréstimos e Financiamentos foi a que apresentou a maior
variagao (aumento), tanto no Passivo Circulante quanto no Passivo Exigivel a Longo
Prazo (embora neste ultimo, seja apenas denominada Financiamentos). No curto
prazo, ela aumentou em 111,50% (passou a representar 27,65% em 2005 contra
24,55% em 2001), e no longo prazo, 181,78%, passando de 11,50% em 2001 para
17,25% em 2005, Estas elevacbes demonstram a necessidade da contratagdo de
recursos para a expansao das atividades da cooperativa, seja na realizagéo de
investimentos em projetos industriais, ou incremento da atividade operacional.

O Patriménio Liquido apresentou crescimento 85,01%, compativel com a

variacédo do Passivo total. A conta que apresentou o maior crescimento foi a Reserva
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de Capital, com 399,79%. Ja a conta Capital Social, apresentou crescimento de
apenas 6,40%. Esta situacdo evidencia o baixo volume de integralizagédo de capital
pelos socios, ja que dentro do Patriménio Liquido, as maiores variagbes ocorreram
nas contas de Reservas, enquanto que a conta Capital Social (investimento direto
dos soOcios) apresentou um crescimento baixo, pouco representativo no
financiamento das aplicacbes necessarias ao crescimento das atividades da

cooperativa.
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4.2.2 Demonstragao do Resultado do Exercicio

Tabela 04 - Andlise Horizontal e Vertical da Demonstragao do Resultado do Exercicio Reclass. (Corrigido IGMP) - C.Vale

201 2002 2003 2004 2005
DESCRIGAO DAS CONTAS Rémil  ay  aw RSmil  avi  aws RS mil AVE AHS RS mil AVi  AHE RS mil A AHE
Receita Operacional Brita 887142  wooow  toogow 1044395 ooow  viraw 1327928 qoogow  asesw 1299565 oo st 1130194 ook 2mams
Receita cf Vendas / Prest. Serv. 887.142  twooo%  10000% 1044385 o0gen  17% 1327728 toooow  wveees 1295565 1o000%  wmeoaw 1130494 t0000%  12740%
Dedugdes da Receifa Operacional Brufa (82069 55t tooeow  {95288)  sxw o weim  (67.019)  sesw immw (64704 agw 2w (4600 g ssam
Tiibutos s/ Vendas (20574)  233%  10000% (21.075)  259%  13096% (31178} 235%  15082% 20832)  230% 14430% {21.108)  187%  10210%
Devolugdes e Abatimentos 31.395)  3s%  10000% (28.483) 27%  eeT% (36.840)  270%  11416% (343873)  288%  1108% (23.893)  211%  7810%
Recefta Operacional Liquida 835073 wooox  twooo% 989137 ooo%  msask 1260708  toocow  1seerw 1230860  wo0mw  wrdow 1085193 t0oow  1295%
Cusfos dos Prod., Mercad. e Servigos Vendidos (701.325)  s3gew  10000% (841951} esoan  viesaw (1.071.784)  ssoin  1280% (1038944 maatn  wea%  (877.390) 808  125.90%
Custos dos Prod.,Mercad. e Servigos Vendidos (101.325)  sases  to00%  (B41451)  sseen  riegw  (10TIT84)  esoi%  1:2ee  (103B944) s wemw  (B77.00)  0esn  1510%
Lugro Brefo 133749 tem%  t0000% 147986 1age%  1ioesk 188924 wqeww  wiasw 191976 ssew  wsaew 207804 s A55%
Despesas e Recefas Operacionais (111.009)  1323%  10000%  (132928) 134 19m%  (139.735)  nosx  12ssew  (154116) 125 wessw (164179 150 f1'472|5§€-
Despesas com Pessoal (20676)  3s%  10080%  (30.031)  soem  oa9%  (45850)  dsw  13450%  (SSIT)  aTs% % (52.2T4)  Amm 17605%
Despesas Administrativas (31006)  am%  10000% (33128} a35%  0asa% (39.963)  317%  1288e% (34768) 28  1214% (38.961)  35% 1301%
Despesas Comerciais (44499)  s33%  10000% (51058)  57%  1823% (50427}  40o%  11332% (66.125)  53t%  14BA0% (63.848)  598%  14348%
Despesas Tributdrias (16.889)  202%  100,00% (13.213)  134%  780% (10504)  083%  6216% 9.686) o079% s (15.20)  130%  894m%
Despesas cfAssist Tec.Educ Social - 000% 40NVl {2425)  025% VOl - 000%  #0IV/D! (3.188)  026% IV (3.218) 030 #DVAL
Participagdes Empregados - 000%  #vi! - 000% #DVi! - 000%  FOVID! - 000%  #0V! (1482)  0M4%  #DvID!
Receitas Técnicas 10329 124%  10000% 24685 0% 2608% 6451 051%  625%% 4802 040%  4736% 9858 081%  9544%
Lucros ¢ Participacées Societarias 142 009%  100.00% 21 002%  31.97% §52 0M%  7435% 687 008%  9259% 124 0% 187%
Resukado Opsracional 2738 2% 10000% 16062 15%  eeu% .18 3s0%  283% 37800 g% 1e523% 43625 4o 191w
Despesas e Recelas Ndo Operacionals (1.941)  oz%  10000% 7583 om% -3s080% (24454 19% 125960% (12827} 1% #807% (25658  236% 132.8%
Resultado Financeiro Liquido 2013) 0% 10000% 1521 0% -3739% (26335)  200%  190339% (12752) 1% £3050% (26157} 241%  129.45%
Resultado Ndo Operacional T2 0oi%  10000% 5 0% T 1881 015% H011% (T5)  oath  -10547% 499 005%  69T.M%
Resuftado Antesdo IR/ CSLL 2798 248%  10000% 2646 229%  1088s% 24735 g% 11893% 24972 a0 200 17966 g% es3m
Proviséo p/ Contribuigdo Social @418)  ot3w  10000% (1462} o15%  13079% (1287} od0%  t1546% (1882}  o14% 15134% (1.900)  o18% 163%6%
Provisdo p/ RPJ (3204)  o3e%  10040% ‘032  ca%  158% (3549)  023%  11077% (4875)  03%  158% (5.254)  048%  163.99%
Lucro Liquido do Exercicio 16477  191% 10000% 17152 173%  10410% 19.899 15w 12077% 18606 151%  11292% 10813 100w  ese
FONTE: C.vale

NOTA: Dados trabalhados pelo auter.

A evolugdo da Receita Operacional Liquida ndo acompanhou a evolugéo
apresentada pelo Ativo total. Seu crescimento foi de apenas 27,40% no periodo
analisado, contra 87,75% apresentado pelo Ativo. O aspecto importante em relagéo
ao grupo das receitas, € 0 que o0 comportamento das contas redutoras da Receita
Operacional Bruta, apresentou comportamento distinto. Os Tributos s/ Vendas
apresentaram uma elevacdo de 2,10%, e as Devolugbes e Abatimentos,
apresentaram uma reducéo de 23,90%, sendo que para esta ultima, esta variagéo
pode ser interpretada como uma melhora na qualidade dos negdcios realizados (no
produto e ou na relacdo comercial). Ja para os Tributos s/ Vendas, a elevagdo € em

partes decorrente do aumento da carga tributéria, e também da realizagdo de
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operagdes com maior incidéncia de tributacéo.

Os Custos dos Produtos e Mercadorias Vendidas e dos Servicos Prestados
apresentaram um crescimento de 25,10%, inferior ao crescimento das vendas, o que
resultou em um Lucro Bruto maior. Este ultimo, que em 2001 representava 16,02%
da Receita Operacional Liquida, passou a representar 19,15%. Esta situacdo
demonstra que houve um ganho bruto real de 3,13% na margem bruta sobre as
vendas gerais.

Entretanto, em relacdo as Despesas Operacionais, o desempenho néo foi
satisfatorio. Este grupo apresentou crescimento no periodo analisado de 47,90%, ou
seja, superior ao crescimento das Receitas Operacionais Liquidas, que foi de
29,95%. Isso fez com que a sua participacdo em relacdo as referidas receitas
passassem de 13,29% em 2001 para 15,13% em 2005. As contas de maior
representatividade e que apresentaram os maiores crescimentos foram as Despesas
com Pessoal e Despesas Comerciais. As Despesas com Pessoal apresentaram
crescimento de 76,15% (3,55% em 2001 para 4,82% em 2005) e as Despesas
Comerciais, 43,48% (5,33% em 2001 contra 5,88% em 2005).

As Receitas e Despesas Nao Operacionais apresentaram um crescimento
expressivo, de 1.221,64%, o que fez a sua participacéo aumentar de 0,23% em 2001
para 2,36% em 2005. O principal motivo que alavancou este expressivo crescimento,
foi o aumento do Resultado Financeiro Liquido, que estd negativo em razéo do
maior volume de despesas financeiras em relagdo as receitas financeiras. Esta conta
apresentou crescimento de 1.199,45% e, sozinha, representava em 31/12/2005,
2,41% da Receita Operacional Liquida. O valor das despesas financeiras decorre do
significativo aumento das contratagbes de empréstimos e financiamentos, realizados

com a finalidade de financiar novos investimentos ou financiar as atividades
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operacionais da cooperativa.

A somatéria dos trés grandes eventos verificados na andlise horizontal e
vertical da Demonstracdo do Resultado do Exercicio (ganho de eficiéncia no Lucro
Bruto, e perda de eficiéncia nas Despesas Operacionais e Despesas e Receitas Nao
Operacionais), ficam evidenciadas na andlise do Lucro Liquido do Exercicio, o qual
apresentou reducdo de 34,37% (representava 1,97% das Receitas Operacionais

Liquidas em 2001, e passou a representar 1,00% em 2005).

Grafico 03 - Comparativo da Evolugao:
Receita Oper. Liquida x CMV x Desp. Operacionais x Desp.
Nao Operacionais x Resultado Liquido

—e— Rec.Oper.Liquida

—a— CMV
Desp.Operacionais
—x— Despesas Nao

Operacionais
—«— Resultado Liquido

2001 2002 2003 2004 2005

FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.



4.3 INDICES DE LIQUIDEZ

4.3.1 Liquidez Imediata

Quadro 04 - Liquidez Imediata

Liquidez Imediata = ——=ponibllidades LI
PC

. _ 5.514

Exercicio 2001 = 503 800 0,03
. _ 7.769

Exercicio 2002 = 189974 0,04
.. _ 985

Exercicio 2003 = 428628 0,002
. _ 4.833

Exercicio 2004 = 378331 0,01
.. _ 870

Exercicio 2005 = 219.601 0,002

FONTE: C.Vale

NOTA: Dados trabalhados pelo autor.
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O indice de Liquidez Imediata da C.Vale apresentou decréscimo no periodo

analisado, passando de 0,03 em 2001 para 0,002 em 2005.

Isto significa que para cada R$1,00 de obriga¢des venciveis em até 360 dias

que a cooperativa possuia em 2005, a mesma dispunha de apenas R$ 0,002 de

forma disponivel e imediata, sem necessidade de convers&o de outros bens e

direitos.
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4.3.2 Liquidez Seca

Quadro 05 - Liquidez Seca

Liquidez Seca AC- E:éoques LS

Exercicio 2001 = ;33233 = 0,96
Exercicio 2002 = fgg:g;'i = 1,07
Exercicio 2003 = iggggg = 0,78
Exercicio 2004 = gg:gg? = 073
Exercicio 2005 = :43:1%;6133? = 0,79

FONTE: C.vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

Apesar do Indice de Liquidez Seca da C.Vale ter apresentado um
decréscimo significativo, a sua situagao ainda é de certa forma tranquila. Este indice,
que avalia a relagdo entre o Ativo Circulante (diminuido a conta Estoques) e o
Passivo Circulante, ou seja, quanto a entidade dispbe de recursos para fazer frente
as obrigacbes venciveis em até 360 dias sem a necessidade de realizagdo dos
Estoques, em 2001 era de 0,96, passou a 1,07 em 2002, mas na seqléncia

apresentou decréscimo, até atingir 0,79 em 2005.
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4.3.3 Liquidez Corrente

Quadro 06 - Liquidez Corrente

Liquidez Corrente = ':g = LC
Exercicio 2001 = ;ggggg = 1,44
Exercicio 2002 = fggggi = 1,54
Exercicio 2003 = ig;g;g = 1,22
Exercicio 2004 = gg;gg} = 1,14
Exercicio 2005 = Z?ggg? = 1,16

FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

Este indice de liquidez, que avalia a relacéo entre o Ativo Circulante e o
Passivo Circulante, também apresentou decréscimo no periodo analisado.
Iguaimente ao indice de Liquidez Seca, este também apresentou evolugcdo num
primeiro momento, passando de 1,44 em 2001 para 1,54 em 2002. Entretanto, a
partir de 2003, apresentou reducgéo, até atingir 1,16 em 2005.

Apesar disso, o indice de 1,16 ainda é bom, uma vez que, para cada hum
real de obrigagbes venciveis em até 360 dias, a cooperativa dispée de R$ 1,16 no
seu Ativo Circulante na condicdo de bens e direitos, o que garante de certa forma, a

capacidade de pagamento da cooperativa, no curto prazo.
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4.3.4 Liquidez Geral

Quadro 07 - Liquidez Geral

Liquidez Geral = gg Iﬁ:::s = LG

Exercicio 2001 = ggg:g?g = 1,02
Exercicio 2002 = gggzggg = 105
Exercicio 2003 = g?;:gii = 0,96
Exercicio 2004 = jg? :Z; = 095
Exercicio 2005 = gégg‘;g = 0,93

FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

No que tange ao indice de Liquidez Geral, o comportamento foi semelhante
aos demais indices ja calculados. Este indice, que avalia a relagdo entre a somatéria
dos bens e direitos da entidade, diminuido o Ativo Permanente, frente as obrigagbes
junto a terceiros (com vencimento de curto e longo prazo), apresentou uma evolugéo
em 2002, quando atingiu 1,05 contra 1,02 em 2001. Entretanto, a partir de 2003,
comegou a apresentar redugdo, atingindo ja neste ano 0,96, em 2004 0,95 e em
2005, o indice foi 0,93.

O motivo principal desta reducdo foi a contratagdo de recursos junto a
instituicdes financeiras (financiamentos) com vencimentos a longo prazo, para fazer

frente as necessidades existentes, principalmente para as aplicacées no Complexo
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Avicola (Ativo Permanente).
Assim, a evolucédo deste indice podera ocorrer de maneira gradual, ja a partir
de 2006, com o inicio das atividades operacionais decorrentes dos investimentos

realizados principalmente no Ativo Permanente.

Grafico 04 - Comparativo da Evolucgao:
indices de Liquidez
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—e— Liquidez Imediata
—a— Liquidez Seca
—— Liquidez Corrente
—x— Liquidez Geral
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FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.
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4.4 INDICES DE ENDIVIDAMENTO

4.4.1 Participagéo do Capital de Terceiros

Quadro 08 - Participacdo do Capital de Terceiros

Participagdo do _ _ Capital de Terceiros PCT
Capital de Terceiros Patriménio Liquido
- _ 299.017 _ o
Exercicio 2001 = 134 580 = 222,19%
- _ 303.006 _ o
Exercicio 2002 137 151 = 220,93%
- _ 576.324 _ o
Exercicio 2003 = 149 852 = 384,59%
- _ 491.477 _ o
Exercicio 2004 = 192 207 = 255,70%
- _ 565.078 _ o
Exercicio 2005 = 548,991 = 226,95%
FONTE: C.Vale

NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

Os percentuais apresentados em relagdo a Participacdo do Capital de
Terceiros, demonstram que a cooperativa depende, na sua maior parte, de capital de
terceiros para a manutencdo das suas atividades operacionais e investimentos. Em
2001, o capital de terceiros representava 222,19% do capital de origem propria, ou
seja, para cada R$ 1,00 de capital proprio, existiam R$ 2,22 de capital de origem de
terceiros.

Este indice apresentou variacbes expressivas, atingindo o pico de 384,59%

em 2003 (ano com maior participacdo de capital de terceiros na composigcéo das
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origens totais), e a partir de 2004, apresentou reducio, atingindo neste ano 255,70%
e em 2005, 226,95%.

Com relacdo a evolucdo do indice, a tendéncia é de que continue
aumentando, em razdo da expectativa de crescimento das atividades operacionais,
bem com expanséo da atividade industrial da cooperativa, aliada a um baixo volume
de recursos integralizados pelos sécios. Ainda, cabe ressaltar que a parcela dos
lucros que s&o reinvestidos, sao insuficientes para financiar na totalidade o

crescimento da cooperativa.

4.4.2 Composicao das Exigibilidades

Quadro 09 - Composicdo das Exigibilidades

Composigao das _  Passivo Circulante
. = - - = CE
Exigibilidades Capital de Terceiros
- _ 203.800 _ o
Exercicio 2001 = 599 017 68,16%
. 189.974
i = = 70%
Exercicio 2002 303.006 62,70%
. _ 428.628 _ o
Exercicio 2003 = 576.304 74,37%
L _ 378.331 _ o
Exercicio 2004 = 291 477 76,98%
. _ 419.601 _ o
Exercicio 2005 = 565.078 74,26%
FONTE: C.vale

NOTA: Dados trabalhados pelo autor.
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A Composicéo das Exigibilidades da cooperativa apresentou uma elevagéo
em 2005, quando atingiu 74,26%, contra 68,16% em 2001. Este indice, que avalia a
parcela de recursos oriundos de terceiros com vencimento no curto prazo, em
relacao ao volume total de recursos oriundos de terceiros. Dessa forma, em 2005,
para cada R$ 1,00 de obrigacdes junto a terceiros que a cooperativa possuia, R$
0,74 venciam em até 360 dias, ou seja, no curto prazo.

O aumento deste indice no periodo analisado, nd&o é bom para a
cooperativa, ja quanto mais longo for o vencimento da obrigagdo, mais tempo a
entidade tera para gerar os recursos necessarios ao pagamento da mesma.

Neste caso especificamente, o fato que gera certa preocupacao € o aumento
expressivo da conta Empréstimos e Financiamentos a Curto Prazo, por se tratar de

um conta nao ciclica (financeira onerosa) e de exigibilidade definida.
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4.4.3 Imobilizagéo de Recursos Préprios

Quadro 10 - Imobilizacdo de Recursos Préprios

Imobilizagao de - Ativo Permanente IRP
Recursos Préprios Patrim6nio Liquido
. 127.361
E = = 0,
xercicio 2001 134 580 94.64%
‘o 121.121
E = = 0
xercicio 2002 137 151 88,31%
. 174.408
E = — 0,
xercicio 2003 149 852 116,39%
- _ 214,912 _ o
Exercicio 2004 192 207 = 111,81%
.. _ 289.421 - o
Exercicio 2005 548 991 = 116,24%
FONTE: C.vale

NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

A analise deste indice evidencia a politica adotada pela cooperativa em
relacdo a investimentos no Ativo Permanente nos ultimos anos. Este indice, que
representa quantos Reais a entidade possui aplicado no seu Ativo Permanente para
cada R$ 1,00 de Patriménio Liquido.

Em 2001, o indice era 94,64% ou R$ 0,95 no Ativo Permanente para cada
R$ 1,00 de Patriménio Liquido. Em 2002, passou a 88,31%, em 2003 cresceu
novamente, atingindo 116,39%, em 2004 estabilizou-se em 111,81%, e em 2005,
voltou a crescer, atingindo 116,24%.

Independente dos investimentos realizados pela cooperativa ao longo do

periodo analisado, este indice evidencia a necessidade de contratacdo de recursos
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junto a terceiros (instituicoes financeiras, em especial), para o financiamento das
atividades operacionais da cooperativa, bem como para complementar os
investimentos realizados no Ativo Permanente (em 2005, além de 100% do
Patriménio Liquido ter sido investido no Ativo Permanente, foi necesséario a
contratagcdo capital de terceiros no montante equivalente a 16,24% do Patriménio

Liquido, para que fossem suportadas as aplicagdes no Ativo Permanente).

4.4 .4 Capitalizacado

Quadro 11 - Capitalizagao

Capitalizagao = Capitai:t:-':’r;')?nr;c:’?oMédios = Cm

Exercicio 2001 = 122:322 = 3161%

Exercicio 2002 = 122:2?? = 31,10%

Exercicio 2003 = ;gg:?g? = 2461%

Exercicio 2004 = ;(7)1:828 = 24,26%

Exercicio 2005 = ?ﬁg:ggg = 29.46%
FONTE: C.vale

NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

Os indices de Capitalizacdo apresentados pela C.Vale no periodo analisado,
demonstraram um decréscimo. Este indice, que avalia qual a parcela de recursos

gerados pela propria entidade que permanecem reinvestidos na mesma, era de
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31,61% em 2001 e passou a 29,46% em 2005, ou seja, foi reduzida a relagdo entre
capitais gerados pela propria cooperativa, € a sua necessidade de recursos, o que

ocasionou em busca de recursos complementares junto a terceiros.

Grafico 05 - Comparativo da Evolugao:
indices de Endividamento

450,00
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250,00
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150,00
100,00
50,00 |
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—&— Comp.das Exigibilidades
—a— Imob.Recursos Préprios
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FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.



49

4.5 INDICES DE RENTABILIDADE

4.5.1 Margem Liquida

Quadro 12 - Margem Liquida

Margem Liquida = VI;:Z':; Il'_i%":‘i:jzs = ML
Exercicio 2001 = 5313?;07773 = 1,97%
Exercicio 2002 = ;gé? 15327 = 1,73%
Exercicio 2003 = 1_1296332 - = 158%
Exercicio 2004 = 1_122'3220 = 151%
Exercicio 2005 = 1_:)%58_11%3 = 1,00%

FONTE: C.Vale

NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

A anélise deste indice, que avalia a relagdo entre Lucro Liquido e Vendas
Liquidas (Receitas Operacionais Liquidas), demonstra que a C.Vale perdeu
eficiéncia na sua atividade operacional e ndo operacional, apresentando uma queda
constante nos seus resultados finais.

Em 2001, para cada R$ 1,00 de Receita Operacional Liquida, a cooperativa
obteve 1,97% de lucro liquido ou R$ 0,0197. Em 2002, 2003 e 2004, o indice foi de
1,73%, 1,58% e 1,51%, respectivamente, e, em 2005, ficou em apenas 1,00%.

A queda verificada neste indice foi reflexo, basicamente, da elevacao das
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Despesas Operacionais (despesas com pessoal e comerciais) e das N&o
Operacionais (despesas financeiras), sendo estas Ultimas, decorrentes da
necessidade de contratacdo de recursos junto a terceiros para suprir as

necessidades operacionais e de investimento da cooperativa.

4.5.2 Rentabilidade do Ativo

Quadro 13 - Rentabilidade do Ativo

Rentabilidade do Ativo = — —ucrobiquido - o)
Ativo Médio
Exercicio 2001 = ;26;77576 = 3,80%
Exercicio 2002 = 4,1376.185727 = 3.93%
Exercicio 2003 = 5189;19:7 = 3,41%
Exercicio 2004 = 71026:50 = 2,64%
Exercicio 2005 = 71 40;;73;3 = 1,44%

FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

A Rentabilidade do Ativo da C.Vale, no periodo analisado, comportou-se de
maneira semelhante a Margem Liquida. Com exceg¢&o a 2002, que apresentou uma
melhora em relagdo ao ano anterior (3,96% contra 3,89%), os anos seguintes foram
de queda no indice. Em 2003, foi de 3,41%, 2004 ficou em 2,64% e, em 2005, a

Rentabilidade do Ativo foi de 1,44%, ou seja, para cada R$ 1,00 investido na
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cooperativa, foi obtido um lucro liquido de R$ 0,0144.
Essa situagdo, decorre principalmente da perda da eficiéncia em relagdo as
despesas operacionais e as receitas de despesas n&o operacionais, aliadas ao
crescimento constante dos investimentos na cooperativa, seja no incremento da

atividade operacional j& existente, ou na implantacdo de novos projetos ou

atividades.

4.5.3 Rentabilidade do Patrimonio Liquido

Quadro 14 - Rentabilidade do Patriménio Liquido

Rentabilidade do  _ Lucro Liquido - RPL
Patriménio Liquido Patriménio Liquido Médio m
. _ 16.477 _ o
Exercicio 2001 = 133953 = 12,30%
. _ 17.152 _ o
Exercicio 2002 = 135 865 12,62%
. _ 19.899 _ o
Exercicio 2003 = 143 502 = 13,87%
.. _ 18.606 _ o
Exercicio 2004 = 171030 10,88%
. _ 10.813 _ o
Exercicio 2005 = 520.599 4,90%
FONTE: C.Vale

NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

Com relacédo a Rentabilidade do Patriménio Liquido, que é a remuneragao
obtida sobre o capital proprio, a C.Vale teve momentos distintos, onde até 2003,

apresentou um crescimento constante, atingindo neste ano o percentual de 13,87%,
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contra 12,62% em 2002 e 12,30% em 2001, e a partir de 2004, entrou em declinio,
até chegar a 4,90% em 2005 (em 2004, a rentabilidade foi de 10,88%).

Isso significou para os socios, uma diminuigdo 64,67% na remuneracéo
sobre o investimento, quando comparados os anos de 2005 e 2003 (menor
remuneracdo x maior remunerac¢do). Em 2003, para cada R$ 1,00 investido na
empresa, foi obtido R$ 0,1387, enquanto que em 2005, esse valor foi reduzido para
R$ 0,0490.

O principal motivo desta reducao, foi a diminuicdo da eficiéncia operacional
da cooperativa que, através da reducdo da Margem Liquida e da manutengéo do
Patriménio Liquido, resultou em uma menor remuneragdo por investimento

realizado.

4.5.4 Produtividade

Quadro 15 - Produtividade

Produtividade Ve:::\a,z Il;’:g:ii:as = Pm

Exercicio 2001 = 232:%2 = 1,97
Exercicio 2002 = igg;g; = 2,26
Exercicio 2003 = 1522(_’%38 = 216
Exercicio 2004 = 1%%?;%%%0 = 175
Exercicio 2005 = 1%388%17%3 = 1,45

FONTE: C.vVale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.
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O indice de Produtividade demonstra a relagéo entre as Vendas Liquidas e o
Ativo Médio, ou seja, quantos Reais sdo vendidos pela empresa para cada R$ 1,00
existente nos ativos.

Em 2001, o indice de Produtividade da C.Vale foi de 1,97. Atingiu 2,26 em
2002, mas a partir de 2003, entrou em declinio, atingindo neste ano, 2,16. Em 2004
e 2005, o indice ficou em 1,75 e 1,45, respectivamente.

O comportamento deste indice sofreu influencia dos grandes investimentos
realizados pela cooperativa, em especial no Ativo Permanente (Imobilizado), o que
gerou um crescimento significativo nos seus ativos totais, superior ao apresentado
pelas vendas liquidas.

Esta situacdo nao é a ideal, pois significou que os ativos existentes na
cooperativa se converteram em vendas menores ao longo do periodo analisado, o
que aliado a reducéo da Margem Liquida observada, gerou uma redugao no

resultado liquido final.

Grafico 06 - Comparativo da Evolugao:
indices de Rentabilidade
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FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.



4.6 INDICES DE ATIVIDADE E SITUACAO FINANCEIRA

4.6.1 Prazo Médio de Estocagem — Matérias-Primas

Quadro 16 - Prazo Médio de Estocagem - Matérias-Primas
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[ Elmp + EFmp ] 360
PMEmp = 2 X MAP
MAP RB - DevA

Onde: 2.001 2.002 2003 2004 2005
PMEmp ? ? ?
Elmp 7.297 8.182 10.240 9.065 7.748
EFmp 8.182 10.240 9.065 7.748 16.081
T 360 360 360 360 360
MAP 577.735 664.314 938.594 804.740 694.742
RB 887.142 1.044.395 1.327.728 1.295.565 1.130.194
DevA 31.395 28.183 35.840 34.873 23.893
Exercicio 2.001 2.002 2003 2004 2005
PMEmp 3,26 3,26 2,69 2,40 3,88

FONTE: C.Vale

NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

Este indice mede a relagdo entre a estocagem de matérias-primas e o valor

das Receitas Brutas deduzidas as Devolugdes, Cancelamentos e Abatimentos, em

numero de dias, ou seja, quanto tempo a matéria-prima permanece estocada até sua

utilizagéo na linha de produgéo.

A C.Vale apresentou, no periodo em questdo, uma queda na performance

deste indice, apesar de que no periodo compreendido entre 2001 e 2004, o mesmo

havia apresentado um melhora significativa, passando de 3,26 dias em 2001 para

2,40 dias em 2004. Em 2005 porém, apresentou elevacdo em relacdo a 2004, e

passou a 3,88 dias, ou seja, neste ano, as matérias-primas eram armazenadas
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durante 3,88 dias até que fossem de fato utilizadas.

Apesar da piora do ihdice, 0 mesmo ainda pode ser considerado como
satisfatério, quando analisada a atividade operacional desenvolvida pela
cooperativa, a qual contempla operacées industriais de grande complexidade, como
por exemplo, o abate e processamento de aves, atividade esta que necessita de um
estoque de seguranca (em todas as partes do processo), para evitar possiveis

perdas ocasionadas por falhas no suprimento das matérias-primas.

4.6.2 Prazo Médio de Estocagem — Produtos em Elaboragao

Quadro 17 - Prazo Médio de Estocagem - Produtos em Elaboragéo

(: Elpe + EFpe ]x 360
PMEpe = 2 X CPA
CPA RB - DevA

Onde: 2.001 2.002 2003 2004 2005
PMEpe ? ? ?
Elpe 8.726 9.355 10.211 9.944 10.423
EFpe 9.355 10.211 9.944 10.423 15.912
T 360 360 360 360 360
CPA 721.540 829.537 1.173.509 1.005.446 862.939
RB 887.142 1.044.395 1.327.728 1.295.565 1.130.194
DevA 31.395 28.183 35.840 34.873 23.893
Exercicio 2.001 2.002 2003 2004 2005
PMEpe 3,80 3,47 2,81 2,91 4,28

FONTE: C.Vale

NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

Este indice mede a relagédo entre o tempo necessario para a transformacéo
das matérias-primas em produtos acabados (elaboracdo) e o valor das Receitas

Brutas deduzidas as Devolugbes, Cancelamentos e Abatimentos, em numero de
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dias, ou seja, quanto tempo a matéria-prima permanece no processo de elaboracao,
até que seja transformada em produto acabado.

No periodo analisado, a C.Vale apresentou um panorama semelhante ao
apresentado pelo Prazo Médio de Estocagem — Matérias-Primas, onde de 2001 a
2003, houve uma sensivel melhora (o indice passou de 3,80 em 2001 para 2,81 em
2003), e a partir de 2004, voltou a aumentar, passando neste ano a 2,91 dias, e em
2005, 4,28 dias.

A elevacdo do indice a partir de 2004, coincide com a conclusao da
ampliacdo do complexo avicola da cooperativa, que além do abatedouro de aves,
também conta com uma industria de processamento de carne de aves (fritos,
cozidos e assados). Assim, este indice podera aumentar ainda mais nos proximos
anos, devido a necessidade de suprimentos para as novas atividades industriais.

Apesar de verificada esta alteragdo no processo produtivo da cooperativa,
quanto mais este indice aumentar, pior sera para a cooperativa, que terd a
necessidade de aplicar maiores volumes de recursos em estoques para suprir suas

linhas de produgao.
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4.6.3 Prazo Médio de Estocagem — Produtos Acabados

Quadro 18 - Prazo Médio de Estocagem - Produtos Acabados

l’ Elpa + EFpa ]x 360
PMEpa = 2 X cPv
CPV RB - DevA

Onde: 2.001 2.002 2003 2004 2005
PMEpa ? ? ?
Elpa 59.804 80.020 68.406 170.130 136.632
EFpa 80.020 68.406 170.130 136.632 122.181
T 360 360 360 360 360
CPV 701.325 841.151 1.071.784 1.038.944 877.390
RB 887.142 1.044.395 1.327.728 1.295.565 1.130.194
DevA 31.395 28.183 35.840 34.873 23.893
Exercicio 2.001 2.002 2003 2004 2005
PMEpa 29,41 26,29 33,24 43,80 4211

FONTE: C.vale

NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

Este indice mede a relagdo entre a estocagem de produtos acabados e o
valor das Receitas Brutas deduzidas as Devolucbes, Cancelamentos e Abatimentos,
em numero de dias, ou seja, quanto tempo os produtos acabados permanecem
estocados até sua efetiva comercializag&o.

Em 2001, a C.Vale apresentava um Prazo Médio de Estocagem — Produtos
Acabados, de 29,41 dias, ou seja os estoques de produtos acabados representavam
29,41 dias de vendas brutas, deduzidas as devolugbes, cancelamentos e
abatimentos. Em 2002, o indice passou a 26,29 dias; 2003 foi de 33,24 dias; 2004
foi de 43,80 dias, e em 2005, 42,11 dias.

Apesar deste prazo médio apresentar indices bem superiores aos

calculados anteriormente (matérias-primas e produtos em elaboragéo), o mesmo n&o
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pode ser encarado como péssimo, em razdo da sazonalidade de algumas atividades
desenvolvidas pela cooperativa, como por exemplo, a comercializagdo insumos
agropecuarios € graos.

Entretanto, esta particularidade da atividade, ndo altera o conceito inicial em
relacéo ao prazo médio de estocagem, de que quanto menos tempo os produtos

ficarem estocados na entidade, melhor.

4.6.4 Prazo Médio — Duplicatas a Receber

Quadro 19 - Prazo Médio - Duplicatas a Receber

( Sidr + SFdr ] 360
PMdr = 2 X hLi

VP RB - DevA
Onde: 2.001 2.002 2003 2004 2005
PMdr ? ? ?
Slidr 101.577 121.422 116.710 241.849 182.371
SFdr 121.422 116.710 241.849 182.371 228.777
T 360 360 360 360 360
VP (*) 842.785 992.175 1.261.341 1.230.786 1.073.684
RB 887.142 1.044.395 1.327.728 1.295.565 1.130.194
DevA 31.395 28.183 35.840 34.873 23.893
(*) Estimadas em 95% da Receita Bruta
Exercicio 2.001 2.002 2003 2004 2005
PMdr 46,91 42.18 49,96 60,57 66,90

FONTE: C.vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

Este indice mede a relacéo entre a concesséo de crédito pela entidade aos
seus clientes e o valor das Receitas Brutas deduzidas as Devolugbes,
Cancelamentos e Abatimentos, em numero de dias, ou seja, quanto tempo o crédito

concedido pela entidade leva para retornar.
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No periodo analisado, a C.Vale apresentou um piora consideravel em
relagdo a este indice, que passou de 46,91 dias em 2001, para 66,90 dias em 2005,
ou seja, em 2005, uma venda a prazo era recebida, na média, em 66,90 dias.

O nivel apresentado neste indice € significativamente aito e maléfico para a
cooperativa, entretanto, sua geracdo € decorrente da politica de comercializagédo
adotada pela mesma, que administra a concessdo de prazos longos para a
comercializagdo dos insumos agropecuarios junto aos produtores associados,
visando dar condi¢gbes de operacionalizacdo na atividade agropecuaria.

Embora exista um aspecto social na concess&o prazo mais longo aos
produtores associados, esta situacdo gera aumento na necessidade de capital de
giro da cooperativa, que dependerd cada vez mais de captagdo recursos com
fornecedores ou instituicbes financeiras para repassa-los aos produtores, 0 que

passa a ser um risco em potencial para mesma

4.6.5 Prazo Médio — Duplicatas a Pagar

Quadro 20 - Prazo Médio - Duplicatas a Pagar

*’ Sidpg + SFdpg ‘l X 360
PMdpg = 2 X Compras Brutas

Compras Brutas RB - DevA
Onde: 2.001 2.002 2003 2004 2005
PMdpg ? ? ?
Sidpg 25.764 31.851 25.601 40.510 36.364
SFdpg 31.951 25.601 40.510 36.364 61.942
T 360 360 360 360 360
Compras Brut. 609.073 701.444 986.757 845.709 740.079
RB 887.142 1.044.395 1.327.728 1.295.565 1.130.194
DevA 31.385 28.183 35.840 34.873 23.893
Exercicio 2.001 2.002 2003 2004 20056
PMdpg 12,14 10,19 9,21 10,98 15,99

FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhades pelo autor.
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O indice de Prazo Médio — Duplicatas a Pagar, mede a relagdo entre prazo
médio para pagamento aos fornecedores e o valor das Receitas Brutas deduzidas
as Devolugdes, Cancelamentos e Abatimentos, em ndmero de dias, ou seja, em
quanto tempo o credito obtido junto aos forneceres é devolvido.

A C.Vale apresentou uma pequena melhora no periodo analisado, quando o
indice passou de 12,14 dias em 2001 para 15,99 dias em 2005, ou seja, em 2005,
em relacdo as vendas brutas deduzidas as devolugbes, abatimentos e
cancelamentos, as compras junto aos fornecedores eram quitadas, na média, em
15,99 dias.

Para este indice, quanto mais elevado melhor, pois isto representaria que a
entidade estaria obtendo um volume maior de financiamentos sem maiores 6nus,
junto aos seus fornecedores. Entretanto, cabe ressaltar que esta regra é valida
apenas nos casos onde nao ocorram atrasos nos pagamentos, pois caso estejam
ocorrendo, um indice mais alto daria a falsa sensacdo de financiamento. E
importante também que a taxa de juros embutida nas compras a prazo sejam

inferiores a taxa que a cooperativa pagaria no mercado financeiro, caso realizasse

um captacao de recursos.visando o pagamento a vista das referidas compras.
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4.6.6 Ciclo Operacional

Quadro 21 - Ciclo Operacional

Ciclo Operacional = PMEmp + PMEpe + PMEpa + PMdr

Onde: 2001 2002 2003 2004 2005
Ciclo Operacional ? ? ? ? ?
PMEmp 3,26 3,26. 2,69 2,40 3,88
PMEpe 3,80 3,47 2,81 2,91 4,28
PMEpa 29,41 26,29 33,24 43,80 42 11
PMdr 46,91 42,18 49 96 60,57 66,90
Exercicio 2001 2002 2003 2004 2005
Ciclo Operacional 83,38 75,20 88,69 109,68 117,17
FONTE: C.Vale

NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

O Ciclo Operacional mede o tempo transcorrido entre a aquisicdo da
matéria-prima, transforma¢é&o em produto acabado, venda do produto acabado e
recebimento da venda, ou seja, mensura a duracao do ciclo da atividade operacional
da entidade.

A C.Vale apresentou variagdes expressivas no periodo analisado, em
relacdo ao Ciclo Operacional. Em 2001, era de 83,38 dias; em 2002, foi de 75,20
dias; em 2003, 88,69 dias; em 2004 passou a 109,68 dias, e em 2005, atingiu
117,17 dias, ou seja, neste ano, o ciclo compreendendo a compra da matéria-prima
até o recebimento pela venda do produto acabado, compreendia na cooperativa,

117,17 dias.



Grafico 07 - Evolugao do Ciclo Operacional
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FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

Este € um ndamero alto, que decorre principalmente da sazonalidade de

algumas das atividades desenvolvidas, como ja descrito nos itens anteriores.

Entretanto, cabe ressaltar que, independente da sazonalidade, quanto maior

for o Ciclo Operacional, pior sera para a entidade, que dependera ainda mais das

suas fontes de financiamentos (fornecedores, capital proprio ou capital de terceiros

oneroso).
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4.6.7 Ciclo Financeiro

Quadro 22 - Ciclo Financeiro

Ciclo Financeiro = Ciclo Operacional - PMdpg
Onde: 2001 2002 2003 2004 2005
Ciclo Financeiro ? ? ? ? ?
Ciclo Operacional 83,38 75,20 88,69 109,68 117,17
PMdpg 12,14 10,19 9,21 10,98 15,99
Exercicio 2001 2002 2003 2004 2005
Ciclo Financeiro 71,24 65,00 79,48 98,70 101,17
FONTE: C.Vale

NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

O Ciclo Financeiro representa a diferenca entre a necessidade de
financiamento que a entidade tem para gerir a sua atividade operacional, e o
financiamento que ela recebe de seus fornecedores. Geralmente, as necessidades
sdo superiores aos financiamentos recebidos, o que torna necessério a busca de
fontes de financiamentos alternativas. Ja a situacéo contraria, é mais rara. S&o
poucos 0s casos onde o financiamento recebido € superior a necessidade
operacional existente.

Igualmente ao Ciclo Operacional, a C.Vale apresentou variacdes
expressivas em relagdo ao Ciclo Financeiro, que em 2001, era de 71,24 dias,
passando para 101,17 dias em 2005 (em 2002, 2003 e 2004, os indices eram 65,00,
79,48 e 98,70 dias, respectivamente).

O indice apresentado em 2005 (101,17 dias) representava que a C.Vale
possuia um Ciclo Operacional de 117,17 dias (necessidade de financiamento), mas

s0 era financiada pelos seus fornecedores em 15,99 dias (financiamento operacional
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recebido), o que tornava necessaria a busca de fontes alternativas (capital de giro)
equivalentes a 101,17 dias das vendas brutas deduzidas as devolugbes, descontos

e abatimentos.

Grafico 08 - Evolugao do Ciclo Financeiro
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FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

Esta situacdo demonstra que, quao maior for o ciclo financeiro, maior sera a
necessidade de capital de giro, e consequentemente, maior ser4 a exposicdo e
comprometimento da cooperativa em relagao a fontes de recursos onerosos.

Dessa forma, seria fundamental a reducdo do Ciclo Financeiro da
cooperativa de forma rapida, a fim de equalizar de forma adequada a relacéo entre
necessidade e disponibilidade de capital, sem gerar assim, comprometimento do

resultado ou afetar a capacidade de pagamento da mesma.
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Grafico 09 - Ciclo Operacional e Ciclo Financeiro

FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.
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4.7 NECESSIDADE DE CAPITAL DE GIRO, TESOURARIA E EFEITO TESOURA

4.7 1 Reclassificagdo — Contas Ciclicas e Nao Ciclicas

Tabela 05 - Reclassificacdo - Contas Ciclicas e Nao Ciclicas

M 2001 2002 2003 2004 2005

___ DESCRICRO DAS CONTAS RS mil R§mil | RS mil RS mil RS mil
ATIVO 433.597 440.157 726.176 683.683 814.069
Ativo Circulante Financeiro 74.321 86.833 90.535 94.506 102.355
Disponivel 5514 7.769 285 4,833 870
Aplicagdes Financeiras 49.761 60.645 40.222 45.186 41.716
Impostos a Recuperar 10.657 9.671 17.883 23.138 36.672
Outros Créditos 8.389 8.747 31.446 21.348 23.097
Ativo Circulante Ciclico 218.978 205.566 430.989 337.175 382.951
Contas a Receber 121.422 116.710 241.849 182.371 228.777
Estoques 97.556 88.856 189.139 154.803 154.174
Ativo Néo Circulante 140.297 147.759 204.653 252.002 328.763
Contas a Receber 7.550 7.609 7.763 11.289 20.923
Dpésitos Judiciais 3.415 16.104 19.038 19.533 9.681
Impostos a Recuperar 1.308 2.300 3.258 5581 8.188
Outros Créditos 664 625 187 687 550
Investimentos 12.000 10.922 10.567 9.964 9.993
Imobilizado 110.439 107.134 161.350 204.008 278.570
Diferido 4.921 3.065 2.491 940 857
PASSIVO 433.597 440.157 726.176 683.683 814.069
Passivo Circulante Oneroso 121.011 122.075 229.646 235.930 261.957
Empréstimos e Financiamentos 106.439 103.107 172.342 192.428 225.121
Outras Obrigagdes 14572 18.967 57.304 43.502 36.837
Passivo Circulante Ciclico 82.789 67.899 198.982 142.401 157.643
Fomecedores 31.951 25.601 40.510 36.364 61,942
Produtos Agricolas a Fixar / Adquirir 45.524 33.493 146.763 99.018 84951
Salarios / Férias a Pagar 3.183 3.310 4.249 4.609 6.714
Impostos e Contribuicées a Recolher 2132 5.495 7.459 2.410 4.038
Passivo N&o Circulante 229.797 250.184 297.548 305.353 394.469
Financiamentos 49.846 67.106 93.296 92.068 140.455
QObrig.p/Contingéncias Sociais 3.053 15.718 18.793 19.134 646
Outras Obrigagées 42.318 30.208 35.607 1.943 4.377
Capital Social 30.140 28.139 30.404 30.073 32.070
Reservas Originadas de Sobras 87.410 81.925 87.284 128.040 151.901
Reservas de Capital 12.482 22577 27.331 29.388 62.381
Resultado do Exercicio - Sobras a Disp. 4548 4.511 4.833 4.705 2.638

FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.



4.7.2 Necessidade de Capital de Giro e Tesouraria

Quadro 23 - Necessidade de Capital de Giro e Tesouraria
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Onde:
ACF
ACC
PCO
PCC
CCL
ST
NCG

Exercicio
CCL

ST

NCG

Ativo Circulante

Passivo Circulante

2001
74.321
218.978
121.011
82.789
?
?
?

2001
89.499
-46.690
136.189

Capital Circulante Liquido

2002
86.833
205.566
122.075
67.899
?

?

?

2002
102.424
18.933
83.491

ACF

PCO

= ST

2003
90.535

430.989
229.646
198.982

?

?

?

2003
92.895
-108.447
201.343

ACC

PCC

NCG

2004
94.506
337.175
235.930
142.401
?

?

?

2004
§3.350
-47.894
101.245

2005
102.355
382.951
261.957
157.643

?
?
?

2005
65.705
-55.288
120.994

FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

A Necessidade de Capital

de Giro da C.Vale, no periodo analisado,

apresentou expressivas alteragbes positivas e negativas, e ao seu final, apresentou

reducédo em relagdo a 2001. Neste ano, a NCG da C.Vale era de R$ 136.189 (mil) e

passou a R$ 120.994 (mil) em 2005.

A variagdo apresentada por este indicador, é justificada mais uma vez pela

sazonalidade da atividade agropecuaria, que faz com que em alguns anos a NCG

aumente, e em outros, diminua.

De qualquer forma as oscilagdes, mesmo que sazonais, inspiram cuidados a

cooperativa, pois devido ao pouco espacgo temporal existente para a projecéo da

necessidade de recursos, eventuais incrementos n&o previstos podem gerar 6nus

maiores.

Esta situacdo evidenciou-se na C.Vale, ja que no periodo analisado, a
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cooperativa apresentou Tesouraria negativa, ou seja, necessitou de recursos
financeiros onerosos, contratados a curto prazo, para financiar, parte das suas
atividades operacionais ou NCG.

Em 2001, seu saldo em Tesouraria era negativo em de R$ 46.690 (mil), ficou
positivo em 2002, com R$ 18.933 (mil), e voltou a ficar negativo em 2003, 2004 e
2005, quando atingiu R$ 55.288 (mil).

Esta situagcdo demonstra um descompasso entre o capital de giro proprio,
crescimento da NCG e saldo em Tesouraria, 0 que torna insuficiente o volume de
recursos gerados pela cooperativa ou obtidos junto as origens operacionais
(fornecedores, por exemplo) para financiar a expansao das atividades.

Esta afirmacgao fica clara quando comparada a variagdo entre o Resultado
Financeiro Liquido, NCG e Saldo em Tesouraria. Nos anos em que a Tesouraria
apresentou os rhaiores saldos negativos (2003 a 2005), foram os exercicios que
apresentaram o pior desempenho em relagdo ao Resultado Liquido Financeiro

(financiamento de parte da NCG com recursos oriundos da Tesouraria).

Griafico 10 - Comportamento da NCG, ST e Resultado
Financeiro Liquido

NCG
BST
O Res.Fin.Liq.

FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.
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4.7.3 Efeito Tesoura
Grafico 11 - Efeito Tesoura
250.000
200.000
%‘ 150.000 NG
€ 100000 —=—CCL

50.000

2001 2002 2003 2004 2005

FONTE: C.vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

Em relagdo ao Efeito Tesoura, a C.Vale apresenta uma situacio
desconfortavel. Apenas em 2002, a cooperativa apresentou folga financeira, que foi
quando o seu Capital Circulante Liquido foi superior a sua NCG, gerando ainda
saldo positivo em Tesouraria.

Nos demais exercicios analisados, a cooperativa esteve sob Efeito Tesoura,
ou seja, o seu CCL nao foi mais suficiente para suportar a sua NCG, o que gerou
necessidade de contratacdo de recursos financeiros com vencimento a curto prazo,
a fim de suportar parte da NCG existente.

Esta situacdo gera preocupacéo, pois caso este ciclo ndo seja interrompido,
através da geracdo de recursos proprios ou contratacdo de recursos com
vencimento a longo prazo (terceiros ou sécios), sera cada vez mais necessaria a
contratacdo de recursos junto a instituicées financeiras com vencimento a curto

prazo, o que vem a prejudicar a saude financeira da propria organizagéo, a ponto de
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que, a médio e longo prazo, a cooperativa possa entrar em processo de insolvéncia.

4.8 O MODELO FLEURIET — CLASSIFICACAO QUANTO A TIPOLOGIA

A classificacdo quanto a tipologia, baseada no modelo desenvolvido por
Fleuriet, & possibilitada pela analise da relacdo entre o Capital Circulante Liquido,
Saldo em Tesouraria e Necessidade de Capital de Giro, variaveis que sdo obtidas

através da classificacdo das contas do Balango Patrimonial em Ciclicas, Financeiras

Onerosas e Néo Ciclicas.

Gréfico 12 - Classificagao das Contas Ciclicas, Financeiras e Ndo Circulantes

2001 2002 2003 2004 2005

FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

A C.Vale apresentou no periodo em questdo, variagdes significativas nos
trés grupos do Ativo e Passivo, com énfase principalmente no Saldo em Tesouraria,
que foi negativo em quase todos os periodos (exceto em 2002, quando foi positivo),

e na relagio entre a Necessidade de Capital de Giro e o Capital Circulante Liquido.



Quadro 24 - Modelo Fleuriet - Classificacdo Quanto a Tipologia

Exercicio 2001

CCL > 0
ST < 0
NCG > 0
Equacéo: ST < CCL < NCG

Resultado: Classificagdo Tipo Il - Situagdo Financeira Insatisfatéria

Exercicio 2002

CCL > 0
ST > 8]
NCG > 0
Equacéo: ST < CCL > NCG

Resultado: Classificagdo Tipo I - Situagéo Financeira Sélida

Exercicio 2003

CCL > 0
ST < 0
NCG > 0
Equacgéo: ST < CCL < NCG

Resultado: Classificagao Tipo lil - Situagdo Financeira Insatisfatéria

Exercicio 2004

CCL > 0
ST < 0
NCG > 0
Equacéo: ST < CCL < NCG

Resultado: Classificagao Tipo lll - Situagdo Financeira Insatisfatéria

Exercicio 2005
CCL > 0
ST < 0
NCG > 0
Equacio: ST < CCL < NCG

Resultado: Classificagdo Tipo lll - Situagdo Financeira Insatisfatoria

FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.
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O enquadramento da situacdo financeira da C.Vale no Modelo Fleuriet,
demonstrou, ao longo do periodo analisado, que a mesma esta insatisfatoria. Exceto
em 2002, quando a situacado financeira era sélida e a classificagdo era do Tipo |,
nos demais periodos, a mesma foi classificada como insatisfatéria, recebendo a
denominacéao de Tipo il

A responsavel pela classificacdo Tipo Ill nos anos de 2001, 2003, 2004 e
2005, foi a maior Necessidade de Capital de Giro em relagdo ao Capital Circulante
Liquido, o que gerou a necessidade de contratacdo de recursos financeiros
onerosos com vencimento a curto prazo, para suportar a parcela faltante da NCG,
fato este que ainda resultou em Saldo em Tesouraria negativo.

A classificagéo, apesar de ainda n&o representar risco eminente, torna
necessaria a ado¢do de algumas medidas preventivas, como por exemplo, a
substituicdo da parcela da NCG financiada com recursos financeiros onerosos com
vencimento a curto prazo por recursos proprios ou de terceiros, mas com
vencimento a longo prazo, o que aumentaria o volume do Capital Circulante Liquido,
dando assim folga financeira a cooperativa.

Caso estas medidas ndo sejam tomadas e, eventualmente a cooperativa
apresente crescimento das suas atividades operacionais ndo acompanhadas pelo
crescimento do CCL, o risco de incapacidade de pagamento em relacdo aos
recursos financeiros onerosos contratados com vencimento a curto prazo aumentam

significativamente.



5 CONSIDERAGOES FINAIS E SUGESTOES

A situacdo econdmica e financeira apresentada pela C.Vale no periodo
analisado, representa o atual momento do Agronegécio brasileiro, o qual inspira
certos cuidados, em raz&o da crise que este setor, com algumas excecdes, vem
enfrentando ao longo dos ultimos anos.

A cooperativa apresentou um significativo crescimento, que, entretanto, ndo
foi consistente em todos os aspectos.

Enquanto seus Ativos totais cresceram 87,75% no periodo analisado (2001 a
2005), as Receitas Operacionais Liquidas aumentaram apenas 29,95%, e o

Resultado Liquido, foi reduzido em 34,37%.

Grafico 13 - Comparativo da Evolugao: Ativos Totais x Rec.
Oper. Liquida x Resultado Liquido

100
80
60
° 40 —eo— Ativo Total
= 20 —=— Rec.Oper.Liquida
0 —o— Resultado Liquido

FONTE: C.Vale
NOTA: Dados trabalhados pelo autor.

O fator preponderante para a existéncia de um movimento inverso entre
crescimento da cooperativa e do seu resultado liquido, foi a baixa taxa de

crescimento do capital de origem propria (integralizado ou reinvestido), o qual gera
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uma dependéncia excessiva de instituicdes financeiras, como fontes financiadoras
de recursos, necessarias para o incremento das atividades operacionais e
investimentos em Ativos Permanentes.

Esta relacdo de dependéncia ficou evidenciada nos exercicios onde em
raz&o da sazonalidade da atividade agropecudria, houve uma maior Necessidade de
Capital de Giro (incremento de investimento por parte dos produtores associados) ou
ainda, necessidade de recursos para investimentos no Ativo Permanente
(Imobilizado). Nestes exercicios, houve um maior comprometimento do resultado
final em razdo do incremento, principalmente, de despesas financeiras, oriundas da
contratagdo destas operagdes de financiamento.

Além das despesas financeiras, outro grupo que exerceu forte influéncia na
determinagdo do Resultado Liquido foram as Despesas Operacionais, que
apresentaram crescimento de 47,90%, ou seja, bem acima do crescimento das
receitas liquidas.

Paralelamente a diminui¢do da rentabilidade, verificada no periodo de 2001
a 2005, a C.Vale também apresentou reducdo nos indices de Liquidez e de
Endividamento, que estiveram relacionados ainda a contratagdo de recursos junto a
terceiros, principalmente com vencimento a curto prazo, visando o financiamento de
parte da NCG e do Ativo Imobilizado.

Entretanto, cabe salientar que apesar da reducdo da maioria dos indices
avaliados, principalmente nos exercicios de 2004 e 2005, o ano 2005 representou o
término da segunda etapa dos investimentos na ampliagéo da atividade industrial da
cooperativa, em especial no seu Complexo Avicola. Isso faz com que, mesmo
necessitando de cuidados extremos, a perspectiva para os proximos exercicios seja

melhor, em razéo do inicio das atividades decorrentes dos investimentos realizados
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até entéo.

Como sugestdo a administracdo da C.Vale, sugere-se busca constante pela
eficiéncia na atividade operacional, como ja visto parcialmente no periodo analisado,
onde a C.Vale obteve uma melhora em relagdo a sua margem de Lucro Bruto,
entretanto, a mesma performance nao foi obtida em relacdo a margem de Lucro
Liquido, o qual deverd ser buscada através da evolugéo em relagao ao controle das
Despesas Operacionais e Ndo Operacionais.

Sugere-se ainda a alteracdo do perfil da divida da cooperativa junto a
terceiros, através da renegociacdo de dividas de curto prazo para longo prazo,
visando principalmente a adequacao das origens de recursos ao perfil da atividade
operacional da cooperativa, que apresenta ciclos longos. Assim, havendo eventuais
disfuncbes na concessdo e recebimento de créditos oriundos da atividade
agropecudria, a cooperativa teria prazos mais dilatados para administrar estes
compromissos, ndo havendo assim a necessidade de contratacdo de recursos de
forma emergencial, garantindo melhor performance em relacdo as operagdes
financeiras.

Além de facilitar a administracéo financeira, a alteragcdo do perfil da divida
liberaria mais capital de giro para a cooperativa, diminuindo assim o Saldo Negativo
em Tesouraria ou ainda, deixando-o positivo.

E por fim, sugere-se também a implantacdo de politicas com o objetivo de
incentivar a integralizacdo de capital por parte dos sécios, bem como acrescentar
novos socios ao quadro social, visando assim o crescimento da participagcdo de
capitais proprios nas origens da cooperativa, e, consequentemente, a reducéo da

dependéncia de capitais onerosos de terceiros.



6 CONCLUSOES

A utilizacdo da Anadlise das Demonstracdes Contabeis como ferramenta de
auxilio a administragéo, torna o processo de tomada de decisdo mais preciso e
seguro, além de proporcionar ao administrador, uma visdo geral do negécio.

Sua importancia assume proporcdes maiores nos momentos de crise,
quando a necessidade da geracdo de informacdes fidedignas e claras € ainda maior.

Dessa forma, através da utilizacdo do conhecimento adquirido neste curso
de especializagdo, foi possivel conhecer e analisar a situagdo econdmica e
financeira da C.Vale, bem como identificar suas causas e efeitos, em relacdo a
conduc¢éo do negdcio.

Assim, foi possivel a transposicdo do conhecimento adquirido no campo
tedrico para o campo pratico, culminando assim no crescimento pessoal,

educacional e profissional.
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ANEXOS



CALCULO DO COEFICIENTE DE APLICAGAO - IGMP

iNDICES:

JAN/2006 (acumulado de 01/01/2005 a 31/12/2005): 2,3883

JAN/2005 (acumulado de 01/01/2004 a 31/12/2004): 2,3600

JAN/2004 (acumulado de 01/01/2003 a 31/12/2003): 2,0993

JAN/2003 (acumulado de 01/01/2002 a 31/12/2002): 1,9314

JAN/2002 (acumulado de 01/01/2001 a 31/12/2001): 1,5414

JAN/2001 (acumulado de 01/01/2000 a 31/12/2000): 1,3965

JAN/2000 (acumulado de 01/01/1999 a 31/12/1999): 1,2701

Entao:

Exercicio 2005:
Exercicio 2004:
Exercicio 2003:
Exercicio 2002:
Exercicio 2001:
Exercicio 2000:

Exercicio 1999:

Fonte: http://paginas.terra.com.br/servicos/indices/atualiz/corrigpm.htm

2,3883 /22,3883
2,3883 12,3600
2,3883 72,0993
2,3883/1,9314
2,3883/1,5414
2,3883/1,3965

2,3883/1,2701

1,0000

1,0120...
113707
1,2366...
1,5494...
1. 7102

1,8804...

indice de aplicacao
indice de aplicagao
indice de aplicacdo
indice de aplicacado
indice de aplicacdo
indice de aplicagao

indice de aplicacao




BALANCO PATRIMONIAL LEVANTADO EM 31/12/2005E31/12/2004

2005

2004

ATIVO

ATIVO CIRCULANTE
DISPONIVEL
NUMERARIOS
Caixa Geral
Bancos Conta Movimento
DIREITOS REALIZAVEIS A CURTO PRAZO
DEBITOS DE ASSOCIADOS
Contas & Receber Associados
Associados Conta Repasse
Deposito Produtos Agricolas a Retirar
DEBITOS DE NAO ASSOCIADOS
Titulos a Receber
Mutuo Finan. Transf. Inter. em Reais
Impostos a Recuperar
Aplicagbes Financeiras
Antecipagbes Salariais
Cheques a Receber
Devedores Diversos
Outros Valores a Receber
ESTOQUES
ESTOQUES
Produtos Agricolas
Produtos Pecuérios
Bens de Fornecimento
Produtos Acabados/Matéria Prima
Almoxarifado
Produtos em Elaboracao/Formacao
DESPESAS DE EXERCICIO SEGUINTE
DESPESAS DE EXERCICIO SEGUINTE
Despesas Antecipadas
ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO
" DIREITOS REALIZAVEIS A LONGO PRAZO
CONTAS A RECEBER
Contas a Receber Associados
Titulos a Receber ndo Associados
Créditos em Liquidagdo
(-) Perdas no Rcbt®. de Creditos
Depasitos Judiciais
Investimentos Temporarios
Impostos a Recuperar
Qutros Valores a Receber
DESPESAS DE EXERCICIO SEGUINTE
DESPESAS DE EXERCI(;IO SEGUINTE
Despesas Antecipadas
ATIVO PERMANENTE
INVESTIMENTOS
PARTICIPAGOES
Particip. Empresas Cooperativas
Particip. Empresas ndo Cooperativas
IMOBILIZADO
IMOBILIZADO
Bens do Imobilizado
(-) Depreciagbes/Exaustio Acumuladas
DIFERIDO
GASTOS PRE-OPERACIONAIS
Gastos Pré-Operacionais
(-) Amortizagbes Acumutadas

814.646.572,87

485.883.393,66
869.917,45
869.917,45
422.566,75
447.350,70
330.262.299,71
124.240.106,10
105.102.568,36
252.157,57
18.885.380,17
206.022.193,61
107.869.146,65
1.254.225,08
36.671.841,58
41.716.467,75
910.066,45
15.553.325,01
900.513,28
1.146.807,81
154.173.970,54
154.173.970,54
44.580.034,85
53.452,13
61.693.315,63
27.309.284,35
4.626.218,94
15.911.664,64
577.205,96
577.205,96
577.205,96
39.342.204,60
39.342.204,60
39.342.204,60
6.302.311,29
3.952.231,23
16.914.232,27
6.245.628,24
9.681.056,38
44.220,00
8.187.557,69
506.223,98
0,00

0,00

0,00
289.420.974,61
9.993.496,19
9.993.496,19
9.581.766,98
411.729,21
278.570.128,75
278.570.128,75
383.756.815,56
105.186.686,81
857.349,67
857.349,67
4.701.159,42
3.843.809,75

676.311.077,12

427.184.314,43
4.776.218,34
4.776.218,34
415.499,20
4.360.719,14
268.820.684,54
122.452.077,45
103.795.540,08
556.285,50
18.100.251,87
146.368.607,09
67.929.611,13
1.541.542,81
22.864.243,52
44.650.980,75
889.179,76
7.928.948,77
66.210,53
497.888,83
152.969.018,63
152.969.018,63
53.447.904,54
76.695,61
77.912.267,55
7.656.465,65
3.575.864,47
10.299.820,81
618.392,92
618.392,92
618.392,92
36.761.122,36
36.650.633,42
36.650.633,42
3.734.659,27
2.949,536,87
10.060.793,03
5.589.264,36
19.301.312,97
90.220,00
5.515.108,22
588.266,42
110.488,94
110.488,94
110.488,94
212.365.640,33
9.846.410,60
9.846.410,60
9.389.873,00
456.5637,60
201.590.712,71
201.590.712,71
292.782.192,38
91.191.479,68
928.517,02
928.517,02
7.436.897.84
6.508.380,82



"ONTABEIS 2005

BALANCO PATRIMONIAL LEVANTADO EM 31/12/2005 E 31/12/2004

2005 2004

PASSIVO 814.646.572,87 676.311.077,12
PASSIVO CIRCULANTE 419.600.821,60 373.847.777,02
OBRIGAGOES COM ASSOCIADOS 115.906.855,98 135.816.163,59
CREDITOS DE ASSOCIADOS 115.906.855,98 135.816.163,59
Produgéo Fixada 376.231,59 137.114,35
Capital & Restituir 431.607,57 341.543,14
Antecipag¢bes p/Aquis.Bens Fornecim. 8.086.927,35 13.634.173,57
Crédito de ICMS/Produt.Decreto 7213/90 226.700,77 324.558,63
Retengéo p/ Amortiz. Financimento 212.145.47 253.700,90
Bonificagao s/Prod.Sementes 615.247,34 3.020.639,03
Produtos Agricolas a Fixar /Adquirir 84.951.191,22 97.844.935,90
Deposito Produtos Agricolas a Retirar 18.885.380,17 18.100.251,87
Juros sobre o Capital Social 1.793.119,23 1.766.246,52
Qutras Obrigacdes com Associados 328.305,27 392.999,68
OBRIGAGOES COM NAQ ASSOCIADOS 70.559.580,68 43.081.069,70
CONTAS A PAGAR 70.559.580,68 43.081.069,70
Fornecedores 61.842.371,49 35.932.934,85
Adiantamentos de Compradores 1.893.333,33 1.464.805,86
ObrigagGes Sociais e Tributarias 2.735.955,99 2.132.428,47
Outras Obrigagdes com nao Associados 3.987.919,87 3.550.800,52
OBRIGAGOES C/PESSOAL 1.545.519,25 47.590,36
OBRIGAGOES C/PESSOAL 1.545.519,25 47.590,36
Pessoal com Vinculo Empregaticio 1.482.245,58 0,00
Pessoal sem Vinculo Empregaticio 63.273,67 47.590,38
OBRIGAGOES C/INSTIT. FINANCEIRAS 225.120.580,37 190.147.534,51
FINANCIAMENTOS E EMPRESTIMOS 225.120.580,37 190.147.534,51
Financiamentos € Empréstimos 225.120.580,37 190.147.534,51
PROVISOES 6.468.285,32 4.755.418,86
PROVISOES 6.468.285,32 4.755.418,86
Provisdes p/ Férias 5.168.734,98 4.506.651,06
Provisao p/ IRPJ 947.610,54 171.799,86
Provisao p/Contribuicao Social 351.939,80 76.967,94
PASSIVO EXIGIVEL A LONGO PRAZO 145.477.677,63 111.805.045,62
OBRIGAGOES COM NAO ASSOCIADOS 2.984.847,71 20.827.719,53
CREDITOS DE NAO ASSOCIADOS 2.984.847,71 20.827.719,53
Obrig p/Contingéncias Sociais 645.592,95 18.907.283,70
Outras obrigagbes c/Terceiros 2.339.254,76 1.920.435,83
OBRIGAGOES C/INSTIT. FINANCEIRAS 140.455.162,42 90.977.326,09
FINANCIAMENTOS E EMPRESTIMOS 140.455.162,42 90.977.326,09
Financiamentos € Empréstimos 140.455.162,42 90.977.326,08
PROVISOES 2.037.667,50 0,00
PROVISOES 2.037.667,50 0,00
Riscos Fiscais e Passivos Contingentes 2.037.667,50 0.00
PATRIMONIO LIQUIDO E 249.568.073,64 190.658.254,48
CAPITAL SOCIAL o 32.070.400,90 29,717.052,06
CAPITAL SOCIAL INTEGRALIZADO 32.070.400,90 29.717.052,06
Capital Social Integralizado 32.070.400,90 29.717.052,06
RESERVAS 214.282.322,78 155.562.594,04
RESERVAS 214.282.322,78 155.562.594,04
Reservas Originadas de Sobras 151.900.954,71 126.523.175,32
Reservas de Capital 62,381.368,07 29.039.418,72
RESULTADO DO EXERCICIO 3.215.349,96 5.378.608,38
SOBRAS A DISPOSICAC AGO 3.215.349,96 5.378.608,38

Sobras & Disposigao AGO 3.215.349,96 5.378.608,38



ONTABEIS 2005

DEMONSTRACAO COMPARATIVA

DAS CONTAS DE RESULTADOS - SOBRAS E PERDAS

2005 2004

INGRESSO/RECEITA OPERACIONAL BRUTA
Ingressos/Vendas de Produtos
Ingressos/Vendas de Mercadorias
Ingressos/Vendas Produtos Industrializados
ingressos/Vendas de Servigos

DEDUGOES INGRESSOS/RECEITA BRUTA
ingressos/Vendas Canceladas
Dispéndios Abatimentos e Descontos
ICMS s/Ingressos e Vendas
COFINS s/Ingressos e Vendas
PIS s/ingressos e Vendas

INGRESSO/RECEITA LIQUIDA DE VENDAS

DISPENDIOS/CUSTOS DAS VENDAS
Dispéndio/Custo Produtos Vendidos
Dispéndio/Custo Mercadorias Vendida
Dispéndio/Custo Produtos Industrializados
Dispéndio/Custo Servigos Vendidos

SOBRA/RESULTADO BRUTO

DISPENDIOS/DESPESAS OPERACIONAIS
Dispéndios/Despesas com Pessoal
Dispéndios/Despesas Administrativas
Ingressos/Receitas Técnicas
Dispéndios/Despesas Comerciais
Dispéndios/Despesas Tributarias
Dispéndios/Despesas Financeiras
Ingressos/Receitas Financeiras
Lucro Participagbes Societarias
Disp/Desp.c/Assist. Tec.Educ.Social
Particp. Empregados no Resultado

SOBRA/RESULTADO OPERACIONAL

SOBRA/RESULTADO NAQ OPERACIONAL
Ganhos/Perdas Capital no Imobilizado

SOBRA/RESULTADO ANTES DA CSLL/IRPJ

PROVISOES P/CONTRIB.SOCIAL E IRPJ
Proviséo p/Contribuigdo Social
Proviséo p/IRPJ

SOBRA/RESULTADO LIQUIDO EXERCICIO

DESTINAGCOES LEGAIS E ESTATUTARIAS
FATES/RATES com nao Associados
FATES/RATES -

Reserva Legal :
Reserva de Desenvolvimento
SOBRAS A DISPOSIGAO DA AGO

Alfredo Lang
Diretor Pregidente

N VAla

MAminAvs +ien

iretor Secretario

A nvmlmAdiimbnlal

1.130.194.097 47
544.159.233,42
326.931.414,58
255.954.679,14

3.148.770,33
45.000.761,67
18.899.741,00

1.280.212.885,06
593.390.470,29
439.914.935,86
243.275.291,46
3.632.187,45
63.937.775,24
29.538.909,68

4.993.365,28 4.920.522,19
15.446.874,48 16.949.518,48
4.651.019,99 10.294.823,43
1.009.760,92 2.234.001,46

1.085.193.335,80
877.389.542,69
442.296.018,62
241.995.220,51
192.831.025,63
267.277,93
207.803.7983,11
190.335.897,12

1.216.275.109,82
1.026.633.529,77
536.711.208,50
319.057.238,64
170.180.917,45
684.165,18
189.641.580,05
164.890.722,65

52.273.906,16 45.372.715,59
38.160.572,80 34.357.047,00

9.858.345,59 - 4.834.057,97
63.846.044,27 65.341.416,11
15.119.785,16 9.570.935,88

80.801.173,96
54.644.172,05

43.072.421,72
30.471.679,38

124.133,01 - 678.800,88
3.279.095,94 3.160.724,58
1.481.969,48 0,00

17.467.895,99 - 24.750.857,40
498.585,75 - 74.535,71
498.5685,75 - 74.535,71
17.966.481,74 - 24.676.321,69
7.153.464,21 6.291.258,39
1.899.917,00 1.671.686,04
5.253.547,21 4.619.572,35
10.813.017,53 - 18.385.063,30
7.597.667,57 13.006.454,92

95.184,34 456.368,70
1.071.783,31 1.792.869,46
3.215.349,96 5.378.608,38
3.215.349,96 5.378.608,38
3.215.349,96 - 5.378.608,38

Palotina, 31 de dezembro de 2005.
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DEMONSTRACOES

DEMONSTRACOES CONTABEIS LEVANTADAS EM 31/12/2005
NOTAS EXPLICATIVAS

NOTA1 CONTEXTO OPERACIONAL

A C.vale - Cooperativa Agroindustrial € uma sociedade de pessoas, de natureza civil. A entidade & regida pela
Lein®5.764 de 16 de dezembro de 1971, que regulamenta o sistema cooperativista do pais.

A sociedade atua no recebimento, secagem, beneficiamento, industrializacdo, producdo de alimentos e
comercializagcdo da produgéo dos cooperados, com destaque para os produtos soja, milho, trigo, mandioca,
aves e sementes; comercializagio de insumos agropecuarios; supermercados e prestagao de servigos, visando
o desenvolvimento progressivo e a melhoria das condigdes sécio-econdmicas dos seus associados.

NOTA2 ELABORAGAO EAPRESENTAGAO DAS DEMONSTRAGOES CONTABEIS

As Demonstragdes Contabeis foram elaboradas de conformidade com a legislagdo comercial e fiscal em vigor,
com observancia dos principios fundamentais de contabilidade e disposicbes especificas da legislagdo
cooperativista.

NOTA 3 -PRINCIPAIS PRATICAS CONTABEIS
a) REGIME DE ESCRITURAGAO

Foi adotado o regime de competéncia para o registro das mutagdes patrimoniais. A aplicagédo desse regime
implica no reconhecimento das receitas, custos e despesas quando ganhas ou incorridas, independentemente
de seu efetivo recebimento ou pagamento.
b)ESTOQUES

Os estoques de produtos agricolas estdo avaliados pelo valor de compra praticado pela cooperativa em
31/12/2005; Os estoques de bens de fornecimento, materiais secundarios e almoxarifados, esto avaliados pelo
custo médio ponderado; Os estoques do matrizeiro, fomento e culturas em formagéo, estéo avaliados ao custo
dos insumos aplicados e os estoques de produtos acabados estio avaliados em 70% do maior prego de venda
praticado no periodo, exceto o estoque de Aves/Cortes/Graxarias e Derivados, Fécula e Amido de Mandioca e
Industrializados de Aves que foram avaliados pelo custo médio de produgao.
c)DESPESAS/DISPENDIOS ANTECIPADOS

As despesas e dispéndios antecipados estdo registrados no ativo circulante, sendo apropriados
mensalmente, pelo regime de competéncia.

d)DEPRECIAGAOQ, AMORTIZACAO E EXAUSTAO

Os encargos de depreciagdo, amortizagéo e exaustdo foram calculados pelo método linear, as taxas usuais
permitidas pela legislacao fiscal.

Os encargos de depreciacao e amortizagdo somam: R$ 15.275.721,54 sendo que foram contabilizados R$
5.135.287,40 como custos/ingressos dos produtos produzidos e R$ 10.140.434,14 como despesas/dispéndios
operacionais, e os encargos de exaustdo somam R$ 33.899,93 sendo incorporado ao custo de estoque do
almoxarifado lenha.
¢)PROVISAO PARA FERIAS

Foram calculadas e provisionadas as férias vencidas e proporcionais, até 31 de dezembro de 2005 no valor
de R$ 5.168.734,98 incluidos os encargos sociais decorrentes.

f)PROVISAO PARA RISCOS FISCAIS, PASSIVOS CONTINGENTES E CREDITOS DE LIQUIDAGAO
DUVIDOSA

Aprovisao para riscos fiscais e passivos contingentes, foi constituidas em montante considerado suficiente
para atender eventuais exigibilidades e a provisdo para créditos de liquidagao duvidosa, foi constituida em
montante considerado suficiente para atender eventuais perdas na realizacdo dos créditos, levando-se em
consideragédo os créditos aplicados na atividade agricola e o risco por fatores climaticos que tal atividade esta
sujeita. o
g)EFEITOS INFLACIONARIOS

O Ativo Permanente e Patriménio Liquido foram corrigidos monetariamente até 31/12/1995, sendo que a
partir desta data n&o efetuou-se a corregdo monetaria em obediéncia a Lei n® 9.249 de 26 de dezembro de 1995
que revoga a correc3do monetaria das demonstracdes contébeis.
h)SOBRAS RELATIVAS AASSOCIADOS E NAO ASSOCIADOS

Para efeito de calculo das sobras relativas a associados e nédo associados, foram adotados os seguintes

critérios: produtos agricolas, a proporcionalidade das compras efetuadas de associados e ndo associados; bens
de fornecimento, a proporcionalidade das vendas efetuadas a associados e ndo associados.

i)VALOR PRESENTE

Os créditos decorrentes de vendas, com encargos futuros embutidos, foram avaliados a valor presente em
31/12/2005.

j) PRODUTOS AGRICOLAS AFIXAR EAADQUIRIR

Os produtos agricolas a fixar e a adquirir foram contabilizados nos estoques e nas obrigagdes com
associados, ambos avaliados pelo valor de compra praticado pela cooperativa em 31/12/2005.

£ Viale - Franerativa: Aarnindietriat



"ONTABEIS 2005

NOTA 4- IMPOSTOS A RECUPERAR
A composigao dos impostos a recuperar € a seguinte:

R$ 1,00
DISCRIMINAGAO 31/12/2005 31/12/2004
ICMS 31.580.787,12 18.154.256,14
IPI 14.194,79 35.271,92
IRRF 3.210.137,24 2.104.047,19
CSLL 72.196,78 42.713,08
PIS e COFINS 1.794.525,65 2.527.955,19
TOTAL 36.671.841,58

22.864.243,52

NOTA 5~ DEPOSITOS JUDICIAIS OU VALORES VINCULADOS

A composigéo ¢ a seguinte:

R$ 1,00
DISCRIMINACAO 31/12/2005 31/12/2004
Pis e Cofins sobre atos com Associados 12.103.920,33
Fethab Mato Grosso 8.393.458,46 6.413.338,31
INSS 396.120,86 292.011,40
Area Trabalhista 300.823,86 93.519,16
INCRA 158.466,89 80.082,27
Caucgdes 232.873,70 194.373,70
Outros 199.312,61 124.067,80
TOTAL 9.681.056,38 19.301.312,97
NOTA 6- ESTOQUES
A composicao dos estoques € a seguinte:

R$ 1,00
DISCRIMINACAO 31/12/2005 31/12/2004

Soja Comercial

16.456.107,54

21.372.238,25

Milho Comercial

15.833.572,22

17.556.957,46

Trigo Comercial

10.885.188,39

11.951.695,78

Triguilho Comercial 133.442,93 240.289,54
Semente a Classificar - Soja 14.100,00 285.789,59
Semente a Classificar - Trigo 1.213.117,35 1.965.895,00
Semente a Classificar - Aveia 40.505,75 65.707,82
Semente a Classificar - Triticale 4.000,67 9.331,10
Total Produtos Agricolas 44.580.034,85 53.447.904,54
Suinos o 53.452,13 76.695,61
 Total Produtos Pecuarios 53.452,13 76.695,61
Fertilizantes 1.929.439,48 7.049.115,10
Defensivos 37.545.742,56 50.055.616,46
Corretivos 745.101,77 258.166,25
Semente de Soja 49.545,52 488.698,99
Semente de Milho 115.274,69 209.013,29
Semente de Trigo 0,00 934,06
Semente de Aveia 203,95 6.662,09
Maquinas e Implementos 7.107.156,95 8.739.290,92




Continuagdo COMPOSICAO DOS ESTOQUES

DEMONSTRACOE:

Pecas e Acessorios 5.595.149,35 5.779.665,50
Oleos e Lubrificantes 466.686,79 479.807,30
Produtos Veterinarios 918.036,76 764.680,60
Supermercados 2.782.449,97 3.447.470,08
Bens Moveis e Imoveis — Dagéo de Pagamento 4.302.915,29 520.253,30
Medicamentos Fomento 129.122,27 102.847,40
Outros Bens de Fornecimento 6.490,28 10.046,21
Total Bens de Fornecimento 61.693.315,63 77.912.267,55
Almoxarifado 4.626.218,94 3.575.864 47
Racoes 16.296.166,96 2.632.714,66
Soja Desativada 495.979,12 251.842,20
Fécula/Amido de Mandioca 7.497.450,01 3.651.514,37
Industrializados Aves 694.691,29 0,00
Aves/Cortes/Graxarias e Derivados 2.324.996,97 1.120.394 42
Total Prqdutos Acabados/Matéria Prima e 31.935.503,29 11.232.330,12
Almoxarifado

Suinos em Formagéao 2.669.846,28 2.411.231,38
Matrizes Recria/Producgao 3.031.071,01 1.101.981,46
Ovos em Incubacédo/Pintainhos 802.230,35 592.322,84
Aves em Formacgao 9.202.936,29 5.958.160,33
Culturas em Formacao (Fazendas) 205.580,71 236.124,80

Total Produtos em Elaboragiao/Formagao

15.911.664,64

10.299.820,81

NOTA 7- QUADROS ANALITICOS DO ATIVO PERMANENTE

A) COMPOSIGAO DOS INVESTIMENTOS

R$ 1,00
DISCRIMINACAO 3112/2005 31/12/2004
Cooperativa Central Agropecuaria Sudoeste Ltda. 5.035.468,80 5.114.869,13
Cootriguacgu - Cooperativa Central 2.882.888,32 2.804.088,51
Cooperativa de Crédito Rural Vale do Piquiri 1.590.106,53 1.407.759,23
C.Vale — Comércio e Transportes Ltda. 410.691,13 455.499,52
Cooperativa Agropecuaria Mista Nova Mutum Ltda. 33.012,00 33.012,00
Unisoja S/A 26.280,00 16.132,80
Cooperatnv_a Central Agro’pgcuarla de 13.800.00 13.800.00
Desenvolvimento Tecnologico Lida.
Outras Participagoes 1.249,41 1.249,41
TOTAL 9.993.496,19 9.846.410,60

A equivaléncia patrimonial foi efetuada somente na C.Vale — Comércio e Transportes
Ltda, sendo que o valor apurado refletiu negativamente em R$ 44.808,39.

(Al ¥ 5N PR . DUNISREIS SRR T e N L
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Continuagdo COMPOSICAO DO IMOBILIZADO

B) COMPOSIGAO DO IMOBILIZADO

R$ 1,00
VALOR |DEPREC/EXAUST| YALOR VALOR
BENS CONTABIL | ACUMULADA LiQuipo LiQUIDO
31/12/2005 | 31/12/2004
Terrenos 14.787.842.74 14.787.842,74| 13.293.974.40
Edificagbes e Dependéncias 178'677'3123 41.738.035,15|136.939.277,12| 59.440.305,20
Benfeitorias 4.229.064.97 930.658,64| 3.298.406,33| 1.462.65904
Moveis e Utensilios 3.736.613.41 1.050.371,03| 1.786.242.38|  993.404,25
Veiculos 6.078.976.15 4.710.732,66| 1.368.243.49| 2.034.528 48
- . 164.743.870 5
Maquinas e Equipamentos 7 49.848.260,46114.895.610,11| 42.523.993,12
Equipamentos de 688.002,94 321.490,75|  366.60219|  333.711,17
Comunicagao
Equipamentos de Informatica | 4.654.357,79 3.091.697,98| 1.562.659,81 1.028.937,27
Aeronauticos 925.453.66 768.091 54|  157.362.12|  187.665.60
Semoventes 761.045,31 253.676,43 507.368,88 732.673,40
Marcas/Direitos/Patentes 11.974,19 11.974.19 11.974.19
Industriais.
Adiantamento para AQUISIGa0 | 4 a75 145 31 1.876.14531| 18.410.978.56
de Imobilizado
Obras em Andamento 560.025,12 560.025,121 43.371.264.,56
Equipamentos em Montagem 17.368.112,20
Florestamentos e 2.026.041 13 1573.67217|  452.368,96|  396.531,27
Reflorestamentos
TOTAL ' 383'756'815’2 105.186.686,81| 278.570.128,75 | 201.590.712,71
| O total da depreciacao e exaustdo no periodo soma R$ 14.957.465,52
C) COMPOSICAO DO DIFERIDO
R$ 1,00
- VALOR VALOR
DISCRIMINAGAO conraniL | PARRIZEGEO | Liquibo LiQuIDO
» 31/12/2005 | 31/12/2004
Gastos Implantacao Sistema
s e 4.164.089 42 354262059  621.46883|  583.768,20
Gastos Implantagao
Complexo Ao 537.070,00 301.180,16|  235.880.84|  344.748.82
TOTAL 4.701.159 42 3.843.800,75|  857.349.67|  928.517.02

O total da amortizagao no periodo soma R$ 352.155,95

[ 2N PR PRSP S S R



DEMONSTRACOE:¢

NOTA 8- PRODUTOS AGRICOLAS A FIXAR E A ADQUIRIR
A composicéo dos produtos a fixar e a adquirir é a seguinte:

R$ 1,00
DISCRIMINACAO 31/12/2005 31/12/2004
Soja Comercial 66.098.247,51 47.273.513,29
Mitho Comercial 14.218.927,31 36.198.267,49
Trigo Comercial 1.286.806,03 10.916.617,89
Triguilho Comercial 28.310,78 199.382,51
Semente a Classificar — Soja 2.862.201,25 1.979.586,83
Semente a Classificar — Trigo 456.698,33 1.277.567,89
TOTAL 84.951.191,21 97.844.935,90
NOTA 9- OBRIGAGOES SOCIAIS E TRIBUTARIAS
A composicao das obrigagdes sociais e tributarias € a seguinte:

R$ 1,00

CURTO LONGO
CONTAS PRAZOEM | PRAZOEM | 1OTAL B | TOTAL BN
31/12/2005 31/12/2005

INSS 1.456.132,95 1.456.132,95|1.178.580,90
INSS Produtos Agropecuarios 425.748,46 425.748,46| 338.820,38
PIS Folha de Pagamento 34.629,07 34.629,07 5,23
PIS e COFINS 912,50
FGTS 424.620,14 424.620,14| 359.913,65
Contribuigdo Sindical 35.115,50 35.115,50 24.751,38
Total de Obrigagoes Sociais 2.376.246,12 2.376.246,12|1.902.984,04
Imposto de Renda Retido na Fonte 10.085,71 10.085,71 16.362,26
ICMS 237.815,12 237.815,12 95.914,15
Pis/Cofins/CSLL Retido na Fonte 37.995,58 37.995,58 44.316,08
ISS 19.188,60 19.188,60 16.397,22
Outras Obrigagtes Tributarias 54.624,86 54.624,86 56.454,72
Total Obrigagoes Tributarias 359.709,87 359.709,87| 229.444,43
TOTAL GERAL 2.735.955,99 2.735.955,992.132.428 47
NOTA 10- OBRlGAQ()ES COM INSTITUICOES FINANCEIRAS
a) A composigéo das obrigagdes com instituicdes financeiras é a seguinte:

R$ 1,00

CONTAS CURTO PRAZO | LONGO PRAZO| TOTAL EM TOTAL EM
EM 31/12/2005 | EM 31/12/2005 31/12/2005 31/12/2004

Adiantamento Contrato de Cambio

40.984.501,28

40.984.501,28

45.528.029,16

Pré Pagamento 5.849.987 47 4.681.400,00] 10.531.387,47| 14.752.041,48
Repasse a Cooperados 177.301,74 10.086,19 187.387,93 420.774,80
Alongamento de Dividas Lei 9138 365.641,37 6.037.710,44 6.403.351,81 6.679.452,30
Fornecimento a Cooperados 48.916.392,98 48.916.392,98| 89.641.264,79
Estocagem 32.758.807,84 32.758.807,84, 5.079.951,30
EGF/SOV 10.614.932,22 10.614.932,22| 3.252.244,21




ONTABEIS 2005

Continuagao COMPOSIGAO DAS OBRIGACOES COM INSTITUICOES FINANCEIRAS

Contas Curto prazo em Longo prazo em Total em Total em
31/12/2005 31/12/2005 31/12/2005 31/12/2004
Ativo Fixo 14.970.473,22| 102.353.081,39(117.323.554,61| 85.047.244,73
Cotas Partes Sudcoop 321.821,73 1.828.799,99| 2.150.621,72| 2.376.264,73
Capital de Giro 14.513.810,05 15.959.995,94| 30.473.805,99 0,00
Exportagdo 5.234.052,01 9.584.088,47| 14.818.140,48| 7.361.636,24
Crédito Moeda Estrangeira 21.976.281,66 21.976.281,66 0,00
Vendor 2.514.895,88
Compror 7.976.744 95 7.976.744 .95 0,00
Total de Financiamentos 204.660.748,52| 140.455.162,42| 345.115.910,94| 262.653.799,62
Banco Conta Movimento 8.423.305,85 8.423.305,85 5.711.916,49
Equalizagdo Encargos Financ. Hedge 12.036.526,00 12.036.526,00, 12.759.144,49
Total de Qutras Obrigagoes 20.459.831,85 0,00/ 20.459.831,85| 18.471.060,98
TOTAL GERAL 225.120.580,37| 140.455.162,42| 365.575.742,79| 281.124.860,60

Os financiamentos foram contratados a taxas praticadas para o respectivo setor, tendo como
garantias: penhor mercantil de bens de fornecimento, penhor de bens adquiridos, hipotecas de
imdveis, aval dos diretores e notas promissorias rurais emitidas pelos associados. Os financiamentos a
longo prazo terminam em 31/10/2025, e os encargos financeiros foram apropriados até 31/12/2005.

NOTA11-CAPITAL SOCIAL

O capital social integralizado esta representado pela participagdo de 7.699 associados, atingindo um
montante de R$ 32.070.400,90.

Neste exercicio, foram atribuidos juros sobre o capital social integralizado, no montante de R$
1.793.119,23 equivalente a 6% ano sobre os valores integralizados, sendo que o referido valor

encontra-se langado no Passivo Circulante.
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DEMONSTRACAO DAS ORIGENS E APLICACOES DE RECURSOS

DEMONSTRACOETE

Reserva para Contingéncias Fiscais
TOTAL DAS ORIGENS

. APLICACOES DE RECURSOS

Aquisigdo do Ativo Imobilizado

Aumento do Ativo Investimentos

Aumento do Ativo Diferido

Aumento do Ativo Realizavel a Longo Prazo
Baixas do Capital Social

Baixas do Capital Social - Socio Jubiltado
Depositos Judiciais

Equivaléncia Patrimonial

Sobras Distribuidas

Diminuigéo do Passivo Exigivel a Longo Prazo
TOTAL DAS APLICAGOES

. VARIAGAO DO CAPITAL CIRCULANTE LIQUIDO

DEMONSTRAGAQ DA VARIAGAO DO CAPITAL CIRCULANTE

Ativo Circulante no inicio do Exercicio
Ativo Circulante no Final do Exercicio
Variagao do Ativo Circulante

Passivo Circulante no inicio do Exercicio
Passivo Circulante no Final do Exercicio
Variagdo do Passivo Circulante

VARIAGAO DO CAPITAL CIRCULANTE LIQUIDO

17.780.111,82
126.609.100,28

92.188.351,06
191.893,98
280.988,60
12.201.338,83
776.194,24
1.345.276,69
0,00
0,00
5.378.608,38
1.300.413,85
113.663.065,63

12.946.034,65

427.184.314,43
485.883.393,66
58.699.079,23

373.847.777,02
419.600.821,60
45.753.044.58

12.946.034,65

77

31/12/2005 31/12/2004
1. ORIGENS DE RECURSOS

Sobras a Disposigdo da AGO 3.215.349,96 5.378.608,38
Depreciagdes 14.923.565,59 12.302.227 47
Amortizagdes 352.155,95 1.342.802,87
Exaustbes 33.899,93 58.289,40
Integralizagbes de Capital - Retengéo s/ Fixacéo 4.041.182,41 4.660.451,28
Integralizagdes de Capital - Novos Associados 1.000,00 200,00
Aumento das Obrigagbes com Instituigbes Financeiras 34.973.045,86 8.970.638,48
Equivaléncia Patrimonial 44.808,39 0,00
Alienagao do Ativo Imobilizado 251.469,50 270.278,46
Doagbes Recebidas 91.481,42 40.903,08
Reservas Legais e Estatutarias - Destinagdes do Exercicio 7.597.667,57 13.006.454,92
Doagbes/Subvengdes p/investimentos 33.250.467,93 4.974.547 26
Integralizagbes de Capital - Sobras néo Retiradas 293.344,34 282.682,46
IntegralizagGes de Capital - Juros s/ Capital 139.293,02 122.579,14
Diminuigdo dos Depdsitos Judiciais 9.620.256,59 0,00

36.795.054,33
88.205.717,53

72.395.766,17
481.659,17
81.999,11
7.608.673,55
310.107,00
1.763.845,98
2.567.153,91
76.587,34
4.559.356,85
26.989.190,33
116.834.339,41

-28.628.621,88

458.726.497,02
427.184.314,43
-31.542.182,59

376.761.337,73
373.847.777,02
-2.913.560,71

-28.628.621,88

Alffedo Lang
Diretor Pregidente

Gilbérto Carlos B¢ninca
Contador’

CRC/PR 32.912/0-6

iretor Secretario
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DEMONSTRACOE

- - )
BBS l Auditoria e Consultoria
Audifores Associados

PARECER DOS AUDITORES INDEPENDENTES

limos. Srs. Membros da

Diretoria e Conselho Fiscal da

C.Vale - Cooperativa Agroindustrial
Palotina - Pr

(1) Examinamos o balango patrimonial da C.Vale - Cooperativa Agroindustrial
fevantado em 31 de dezembro de 2005 e 2004, e as respectivas demonstragdes
de sobras ou perdas, das mutagdes do patriménio liquido e das origens e
aplicagbes de recursos, correspondente ao exercicio findo naquela data,
elaborados sob a responsabilidade de sua administra¢do. Nossa responsabilidade
é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes contabeis.

{2) Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria
aplicadas no Brasil e compreenderam: (a) o planejamento dos trabathos,
considerando a relevancia dos saldos, o volume de transagdes e o sistema
contabil e de controles internos da Cooperativa; (b) a constatagdo, com base em
testes, das evidéncias e dos registros que suportam os valores e as informagdes
contabeis divulgados; (c) a avaliagdo das praticas e das estimativas contabeis
mais representativas adotadas pela administracdo da Cooperativa, bem como da
apresentagdo das demonstragdes contabeis tomadas em conjunto.

(3) Em nossa opinido, com base em nossos exames, as demonstragdes contabeis
acima referidas representam, adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a
posicdo patrimonial e financeira da C.Vale - Cooperativa Agroindustrial, em 31
de dezembro de 2005 e 2004, o resultado de suas operacgdes, as mutacdes de seu
patriménio liquido e as origens e aplicagbes de seus recursos, referentes aos
exercicios findos naquelas datas, de acordo com as Praticas Contabeis adotadas
no Brasil.

Cascavel - PR, 13 de janeiro de 2.006.

Auditor Responsavel , '
CRC-PR N.° 024.378/0-0 OCB N° 59

Rua 7 de Seternbro, 3034 - 1° andar - Sala 13 - Ed. Com, Emifia Saraiva - Fone/Fax: (45)3222-2233
CEP 85801-140 - Cascavel-PR - www.bbstauditores.com.br - bbst@bbstauditores.com.br



"ONTABEIS 2005

PARECER DO CONSELHO FI'SCAL

Como membros efetivos do Conselho Fiscal da C.Vale - Cooperativa
Agroindustrial, no uso das atribuicbes estatutarias, examinamos as opera¢des
sociais, como: Balanco Patrimonial e as Demonstra¢des de Sobras e Perdas,
acompanhadas de Notas Explicativas da Diretoria e Parecer da Auditoria
Externa, relativos ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2005.

Baseados no exame e nas informagdes suplementares obtidas da Auditoria
Externa, somos de parecer que as contas apresentadas representam a situagéo
patrimonial, econémica e financeira da entidade, merecendo aprovagao dos

senhores associados.

Palotina, 19 de janeiro de 2006.

/ Emi' Arndt

Conselheiro Fiscal

Conselheiro Fiscal —



BALANGCO PATRIMONIAL

DEMONSTRACOE S

LEVANTADO EM 31/12/2004 E 31/12/2003

2004 2003

ATIVO 676.311.077,12 638.615.018,66
ATIVO CIRCULANTE 427.184.314,43 458.726.497,02
‘DISPONiVEL 4.776.218,34 865.458,82
NUMERARIOS 4,776.218,34 865.458,82
Caixa Geral 415.499,20 193.058,12

Bancos Conta Movimento 4.360.719,14 672.400,70
DIREITOS REALIZAVEIS A CURTO PRAZO 268.820.684,54 291.298.089,70
DEBITOS DE ASSOCIADOS 122.452.077,45 130.624.253,56
Contas a Receber Associados 103.795.540,08 103.329.980,69
Associados Conta Repasse 556.285,50 1.071.242,46
Depdsito Produtos Agricolas a Retirar 18.100.251,87 26.223.030,41
DEBITOS DE NAO ASSOCIADOS 146.368.607,09 160.673.836,14
Titulos a Receber 67.929.611,13 105.484.246,32

Mutuo Finan. Transf. Inter. em Reais 1.541.542,81 0,00

Impostos a Recuperar
Aplicagdes Financeiras
Antecipacdes Salariais
Cheques a Receber
Devedores Diversos
Outros Valores a Receber

ESTOQUES

ESTOQUES

Produtos Agricolas

Produtos Pecuarios

Bens de Fornecimento

Produtos Acabados/Matéria-prima

Almoxarifado

Produtos em Elaboragao/Formacgéo
DESPESAS DE EXERCICIO SEGUINTE

DESPESAS DE EXERCICIO SEGUINTE
Despesas Antecipadas
ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO
DIREITOS REALIZAVEIS A LONGO PRAZO

CONTAS A RECEBER

Contas a Receber Associados

Titulos a Receber nao Associados
Créditos em Liquidacéo

(-) Perdas no Recebimento de Créditos
Depdsitos Judiciais

Investimentos Temporarios

Impostos a Recuperar

Qutros Valores a Receber

DESPESAS DE EXERCICIO SEGUINTE
DESPESAS DE EXERCICIO SEGUINTE
Despesas Antecipadas
ATIVO PERMANENTE
INVESTIMENTOS
PARTICIPAGOES

Particip. Empresas‘Cooperativas
Particip. Empresas nao Cooperativas

IMOBILIZADO
IMOBILIZADO

Bens do Imobilizado
(-) Depreciagdes/Exaustdo Acumuladas
DIFERIDO

GASTOS PRE-OPERACIONAIS
Gastos Pré-Operacionais
(-) AmortizagGes Acumuladas

22.864.243,52
44.650.980,75
889.179,75
7.928.949,77
66.210,53
497.888,83

152.969.018,63
152.969.018,63

53.447.904,54
76.695,61
77.912.267,55
7.656.465,65
3.575.864,47
10.299.820,81

618.392,92
618.392,92
618.392,92
36.761.122,36
36.650.633,42

36.650.633,42

3.734.659,27
2.949.536,87
10.060.793,03
5.589.264,36
19.301.312,97
90.220,00
5.515.109,22
588.266,42

110.488,94
110.488,94
110.488,94
212.365.640,33
9.846.410,60
9.846.410,60

9.389.873,00
456.537,60

201.590.712,71
201.590.712,71

292.782.192,39
91.191.479,68

928.517,02
928.517,02

7.436.897,84
6.508.380,82

C. Vale - Cooperativa Agroindustrial

15.719.094,84
35.354.468,21
1.245.586,85
2.698.588,12
95.828,46
76.023,34

166.252.094,76
166.252.094,76

92.795.189,50
126.601,27
54.071.533,23
7.968.296,76
2.550.053,48
8.740.420,52

310.853,74
310.853,74
310.853,74
26.585.294,90
26.585.294,90

26.585.294,90
5.332.933,64
825.437,66
7.558.703,65
6.893.703,21
16.734.159,06
164.220,00
2.863.544,10
0,00

0,00

0,00

0,00
153.303.226,74
9.288.444,09

9.288.444,09

8.908.493,83
379.950,26

141.825.461,87
141.825.461,87

222.313.915,96
80.488.454,09

2.189.320,78
2.189.320,78

7.354.898,73
5.165.577,95



ONTABEIS 200 4

BALANCO PATRIMONIAL LEVANTADO EM 31/1 9/2004 E 31/12/2003

2004

2003

PASSIVO
PASSIVO CIRCULANTE
OBRIGAGOES COM ASSOCIADOS

CREDITOS DE ASSOCIADOS
Producao Fixada
Capital a Restituir
Antecipac¢des p/Aquis.Bens Fornecim.
Crédito de ICMS/Produt.Decreto 7213/90
Retengao p/ Amortiz. Financimento
Bonificagdo s/Prod.Sementes
Produtos Agricolas a Fixar /Adquirir
Depésito Produtos Agricolas a Retirar
Juros sobre o Capital Social
Qutras Obrigacdes com Associados

OBRIGAGCOES COM NAO ASSOCIADOS
CONTAS A PAGAR
Fornecedores
Adiantamentos de Compradores
Obrigagdes Sociais e Tributarias
Outras Obrigagdes com ndo Associados
OBRIGAGOES C/PESSOAL

OBRIGAGOES C/PESSOAL

Pessoal com Vinculo Empregaticio
Pessoal sem Vinculo Empregaticio
OBRIGAGOES C/INSTIT. FINANCEIRAS
FINANCIAMENTOS E EMPRESTIMOS
Financiamentos e Empréstimos
PROVISOES

PROVISOES
Provisdes p/ Férias
Provisdo p/ IRPJ
Provisao p/Contribuigdo Social

PASSIVO EXIGIVEL A LONGO PRAZO

OBRIGAGOES COM NAO ASSOCIADOS

CREDITOS DE NAO ASSOCIADOS
Obrig p/Contingéncias Sociais
Outras obrigagGes c/Terceiros
OBRIGAGOES TRIBUTARIAS A RECOLHER
Obrigacdes Tributarias a Recolher
OBRIGAGOES C/INSTIT. FINANCEIRAS
FINANCIAMENTOS E EMPRESTIMOS
Financiamentos e Empréstimos

PROVISOES
PROVISOES
Riscos Fiscais e Passivos Contingentes
PATRIMONIO LiQUIDO
CAPITAL SOCIAL .
CAPITAL SOCIAL INTEGRALIZADO

Capital Social Integralizado
RESERVAS

RESERVAS
Reservas Originadas de Sobras

Reservas de Capital
RESULTADO DO EXERCICIO
SOBRAS A DISPOSICAO AGO

Sobras a Disposigédo AGO

(. Vale - Cooperativa Agroindustrial

676.311.077,12
373.847.777,02
135.816.163,59

135.816.163,59
137.114,35
341.543,14
13.634.173,57

324.558,63
253.700,90
3.020.639,03
97.844.935,90
18.100.251,87
1.766.246,52
392.999,68
43.081.069,70
43.081.069,70
35.932.934,85
1.464.805,86
2.132.428,47
3.550.900,52
47.590,36
47.590,36

0,00

47.590,36
190.147.534,51
190.147.534,51
190.147.534,51
4.755.418,86
4,755.418,86
4.506.651,06
171.799,86
76.967,94

111.805.045,62

20.827.719,53
20.827.719,53
18.907.283.70
1.920.435.83
0,00

0.00
90.977.326,09
90.977.326,09
90.977.326,09

0,00

0,00

0,00
190.658.254,48
29.717.052,06
29.717.052,06

29.717.052,06
155.562.594,04

155.562.594,04
126.523.175,32

29.039.418,72
5.378.608,38

5.378.608,38
5.378.608,38

638.615.018,66
376.761.337,73
170.919.585,63
170.919.585,63
198.991,35
385.240,19
9.441.065,28

482.258,54
307.664,91
2.846.564,59
129.003.974,41
26.223.030,41
1.470.568,29
560.227.66
50.548.012,61
50.548.012,61
35.608.282,66
3.025.495.83
6.485.261,54
5.428.972.58
76.169,62

76.169,62
19.983,14
56.186,48
151.487.202,53
151.487.202,53
151.487.202,53
3.730.367,34
3.730.367,34
3.658.895,88
0,00

71.471,46
129.823.597,47

18.556.100,91

18.490.249,34
16.518.514,51
1.971.734,83
65.851,57
65.851,57
82.006.687,61
82.006.687,61
82.006.687,61

29.260.808,95
29.260.808,95
20.260.808,95
132.030.083,46
26.725.092,16
26.725.092,16

26.725.092,16
100.745.634,45

100.745.634,45
76.721.666,07

24.023.968,38
4.559.356,85
4.559.356,85

4.559.356,85




ONTABEIS 200 4

DEMONSTRACAO COMPARATIVA DAS CONTAS DE RESULTADOS - SOBRAS E PERDAS

2004

2003

INGRESSO/RECEITA OPERACIONAL BRUTA
Ingressos/Vendas de Produtos
ingressos/Vendas de Mercadorias
Ingressos/Vendas Produtos Industrializados
Ingressos/Vendas de Servigos

DEDUGCOES INGRESSOS/RECEITA BRUTA
Ingressos/Vendas Canceladas
Dispéndios Abatimentos e Descontos
ICMS s/ingressos e Vendas
COFINS s/Ingressos e Vendas
PIS s/ingressos e Vendas

INGRESSO/RECEITA LIQUIDA DE VENDAS

DISPENDIOS/CUSTOS DAS VENDAS
Dispéndio/Custo Produtos Vendidos
Dispéndio/Custo Mercadorias Vendidas
Dispéndio/Custo Produtos Industrializados
Dispéndio/Custo Servigos Vendidos

SOBRA/RESULTADO BRUTO

DISPENDIOS/DESPESAS OPERACIONAIS
Dispéndios/Despesas com Pessoal
Dispéndios/Despesas Administrativas
ingressos/Receitas Técnicas
Dispéndios/Despesas Comerciais
Dispéndios/Despesas Tributarias
Dispéndios/Despesas Financeiras
ingressos/Receitas Financeiras
Lucro Participagbes Societarias
Disp/Desp.c/Assist. Tec.Educ.Social

SOBRA/RESULTADO OPERACIONAL

SOBRA/RESULTADO NAO OPERACIONAL
Ganhos/Perdas Capital no Imobilizado

SOBRA/RESULTADO ANTES DA CSLL/IRPJ

PROVISOES P/CONTRIB.SOCIAL E IRPJ
Provis&o p/Contribui¢ao Social
Provisdo p/IRPJ

SOBRA/RESULTADO LIQUIDO EXERCICIO

DESTINAGOES LEGAIS E ESTATUTARIAS
FATES/RATES com n&o Associados
FATES/RATES E
Reserva Legal
Reserva de Desenvolvimento

SOBRAS A DISPOSIGAO DAAGO

Alffedo Lang
Diretor Pregidente

1.280.212.885,06

593.390.470,29
439.914.935,86
243.275.291,46
3.632.187,45
63.937.775,24
29.538.909,68
4.920.522,19
16.949.518,48
10.294.823,43
2.234.001,46

1.216.275.109,82
1.026.633.529,77

536.711.208,50
319.057.238,64
170.180.917,45
684.165,18
189.641.580,05
164.890.722,65
45.372.715,59
34.357.047,00
4.834.057,97
65.341.416,11
9.570.935,88
43.072.421,72
30.471.679,38
678.800,88
3.160.724,58
24.750.857,40
74.535,71
74.535,71
24.676.321,69
6.291.258,39
1.671.686,04
4.619.572,35
18.385.063,30
13.006.454,92
456.368,70
1.792.869,46
5.378.608,38
5.378.608,38
5.378.608,38

1.167.063.930,27

574.742.093,57
372.973.237,42
214.836.496,04
4.512.103,24
58.909.698,85
27.439.293,49
4.063.893,13
20.704.357,17
5.432.179,16
1.269.975,90

1.108.154.231,42

942.091.508,25
502.,979.863,77
275.354.392,70
162.688.911,26
1.068.340,52
166.062.723,17
145.974.232,56
40.301.603,09
36.127.416,27
5.676.015,19
44.325.084,00
9.232.755,47
42.866.182,76
19.717.914,74
484.879,10
0,00
20.088.490,61
1.653.393,91
1.6563.393,91
21.741.884,52
4.250.648,27
1.131.524,54
3.119.123,73
17.491.236,25
12.931.879,40
2.293.380,11
1.519.785,61
4.559.356,84
4.559.356,84
4.559.356,85

Palotina, 31 de dezembro de 2004.

Gil

rto Carlos B¢nincéa
; Contador’
T CRC/PR 32.,912/0-6
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g (Vale - Cooperativa Agroindustrial
C"Vage (NPJ/MF: 77.863.223/0001-07

Cooperativa Agroindustrial BALANCO PATRIMONIAL LEVANTADO EM 31,/12/2003 E 31/12/2002
356.336.511,84
ATIVO CIR(!ILANTE ___________________________________________________________________________________________ 458.726.49702 ... 236.844.618,51
DISPONIVEL ... 865.458,82 6.283.117,28
NUMERARIOS 865.458,82 6.283.117,28
Caixa Geral R P B = 727.739,37
Bancos Conta Movimento S A0 i e iy B a0 5.555.377.91
DIREITOS REALIZAVEIS A CURTO PRAZO . .. . ... 291.298.089,70 158.319.79715
D B S . 130.624.253,56 53.017.634,12
Contos & Receber Associedos 103.329.980.69 48.109.389,40
* P D R s, L R N S N R R 07247 dbebas i ine b L sl 4.414.367 87
Depdsito Produtos Agricolas a Refirar . 2622303040 s 47231415
j OifrosiVoloresidiecahar st U o« ot ot S, it e e e 00 e S = 21.562,50
j DERITOSDE MAOASSORABES ... ... " .ot 160.673.836,14 105.302.163,03
| ik 4 Encaor S NI oof  T 10548424632 . 41.836.764,69
Impostos & Recuperar 15.719.094,84 7.820.962,38
| Aplicades Financeiras 3535446821 o 49.043.503,72
i Anecin0c0as:S0la TS AERPRRT . et e AR W il et AN T 1.245:586;85 mirearal Les NS e 932.938,94
:‘ Devadores|Diversos PICIRNINING ..« -2 b= LS it e o R e 9828 A e e AL 4.611.072,36
‘ (ufrosiVoloreshiRecehoreAE S kol Lo e ML o, o SR iEE bl el 2TTRO LA e 1.056.920,94
(SIS o 3 S i et SRR T TS R Ko T 0, o 166.252.09476 . 71.857.206,30
, ESTOQUES . ot i 166.252.09476 . 71.857.206,30
ProdutostAnroloSESRss s v s IR e b b e B S T Ll 16.051.013,42
Progditos!Pecy Grlos Wt ses Eits s et et Lt et s B 0 S G 0T e e A e 6.555,55
Befis:teiFamadmento smesteblle . SR el Ll e See e o, i Sl e 54071.533, 238 "eher i i . 37.216.825,20
Produtos Acabados/Matéria Prima . SR 02 129081296, Thate Wt HE ERERRT s 8.280.707,91
Almoxgiin o MR e M S | ol e i e R 25501053484 ksl EebY e 2.044.857,16
Produtos em Elaboragdo/Formagdo B740.890.52 b s s S e s 8.257.247,06
DESPESAS DE EXERCICIO SEGUINTE . V0853741 s o Rt e 384.49778
DESPESAS DE EXERCICIO SEGUINTE ] 3101853 740" Tanihi v b [t 384.49778
DespesaSAntecinadnSTMSERCE S oo 5L i3t ie O elist v ety et und ot it e a3 | (B3 SR DR - T 384.497,78
ATIVO REALIZAVEL A LONGO PRAZO ... 26585.29490 . .. . ... 21.542.557 41
DIREITOS REALIZAVEIS A LONGO PRAZO ... 26.585.29490 ... 21.542.557,41
CONTASIAIRECERER ARSI == e ale b e Aot 000 T i & 0055 85194190) -l Sat ente dp ) 21.542.557 41
(onfas;aiRecaber Assosiados’ st et o el S Lot 0 sali s L 533093364 e eIl 4.328.433,42
Ttulos:a RecebernGo/ASsoand0s <. st i GBS 06 T 664.417 47
; (rediiosemiliguidngio B, sl s et ol b ol RS et Sl SRt il 7155850365 s em Ren s SRS 7.964.057,85
f {=)Perdasirio/RebitIde CréditoSiel o LBt o ls S e b:893803:0 '8, orbe wn ooy 180 6.803.799,37
" Dapositos?]UdiciniS MM SR ok, « it o MRS o i iome e R i 2 ] 67341 520608 vk el Ty 13.023.445,32
i Banco do Brasil - Var.201 RePUSSE ............oooceeeeeeeeeemeeeeee oot N vt TR 226.118,57
2 InvesHmentos TBMPORANIOS. ..o rme e S it s et et 164220007 ooee ontinie, 15 0 249.220,00
ImpostosiaiRecuperor e Sed Llai ol SE e e S S I 28031544 100 2 Lt o e 1.860.304,45
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